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El FOMC del miércoles pausará las tasas, 
mientras busca reequilibrar la inflación moderada 

con las preocupaciones del desempleo

El próximo miércoles 18 de junio, el Comité de Tasas de la 

Reserva Federal (FOMC, por sus siglas en inglés) pausará de 

nueva cuenta las tasas de interés, y se mantendrá en un 

rango de 4.25-4.50% (ver cuadro y gráfico).

La reunión del 18 de junio será una reunión premium de la Fed, ya 
que contará con conferencia de prensa, proyecciones 

económicas y gráfico de puntos

El FOMC mantendrá sin cambios su rango objetivo para la tasa de 
fondos federales en el 4.25-4.50% en su próxima 

reunión del 17 y 18 de junio

El mercado tendrá particular interés en el llamado gráfico 
de puntos al ser una reunión premium.

En el gráfico de puntos se registra la proyección de cada 

funcionario de la Reserva Federal (Fed) sobre su esperado 

para el nivel de la tasa de fondos federales para el cierre de 

cada año.

Los puntos reflejan lo que cada banquero central considera 

que será el punto medio adecuado de la tasa de fondos 

federales.

El gráfico de puntos de la reunión de marzo mostró que la 

Fed espera sólo dos recortes de tasas antes de que acabe el 

año (ver gráfico).
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Se espera que la proyección mediana para la tasa de los 

fondos federales se mantendrá para 2025 sin cambios en el 

3.75-4.00%, de acuerdo con las estimaciones del mercado 

de futuros (ver gráficos).

El reto para la reunión del FOMC estará en equilibrar una 
serie de datos económicos contrarios.

La inflación de mayo mostró que los precios se mantuvieron 

estables, con impactos limitados ante la aplicación de 

aranceles:

• El Indice de Precios al Consumidor (IPC) de mayo 

subió 0.1%, debajo del esperado de 0.2% y del 

anterior de 0.2%.

• A tasa anual, la inflación fue 2.4%, menor al 2.5% 

esperado y mayor al 2.3% anterior.

• El IPC subyacente aumentó 0.1% desde 0.3% 

esperado y del 0.2% anterior.

• La inflación subyacente fue de 2.8% anual, menor 

al 2.9% esperado y en línea con 2.8% anterior.

• El índice de vivienda subió 0.3% en mayo y fue el 

factor principal en el aumento mensual de todos 

los artículos.

• En contraste, el índice de energía disminuyó 1.0%, 

ya que el índice de la gasolina cayó durante el mes.

• Hubo caídas en los precios de los automóviles y la 

ropa, categorías que se esperaban mostraran 

algunos de los primeros impactos de los aranceles, 

pero contribuyeron a la baja en la inflación.

(Ver gráficos).
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A tasa anual la inflación fue 2.4%, menor al 2.5% 
esperado y mayor al 2.3% anterior

La inflación subyacente fue de 2.8% anual, menor 
al 2.9% esperado y en línea con 2.8% anterior

Las solicitudes iniciales por el subsidio por desempleo y las 
solicitudes continuas muestran una tendencia al alza.

· Las peticiones de subsidio por desempleo 

ascendieron a 248 mil, arriba del esperado de 242 

mil, y en línea con el anterior de 248 mil.

· Las peticiones continuas fueron de 1.956 millones, 

arriba de las 1.910 millones esperadas y de las 

1.902 millones anterior.

(Ver gráficos).

Las peticiones de subsidio al desempleo que fueron de 248 mil arriba 
del esperado de 242 mil y en línea con el anterior de 248 mil

Las peticiones continuas fueron de 1.956 millones, arriba del 
1.910 millones esperados y del 1.902 millones anterior

El mensaje de la Reserva Federal debe de ser claro en el 
sentido de apoyar una pausa en las tasas.

Los buenos datos de inflación de mayo esta semana 
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estadounidenses. El comportamiento futuro dependerá de 

las declaraciones de la Fed (ver gráficos).
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Tasas
El alza de la inflación de la segunda 
quincena de mayo siembra 
discordia en Banxico

Los datos de la inflación de la segunda quincena de mayo, 
publicados el lunes 9 de junio, sorprendieron nuevamente 
al alza, al tener incrementos en los precios de productos 
agropecuarios.

Sin embargo, los componentes de la inflación subyacente 

también subieron de forma importante en la quincena (ver 

gráficos y cuadro).

La inflación de la segunda quincena de mayo subió 0.19%, el 
esperado era de 0.10% de acuerdo con la encuesta Citi, 

la quincena anterior había registrado 0.09%

El diferencial entre lo esperado y lo observado se volvió positivo 
desde la quincena anterior y alcanzó 27 puntos 

base mayor a lo esperado

La inflación subyacente de la segunda quincena de mayo aumentó 
0.15%, el esperado en la encuesta Citi era de 0.07%; 

la quincena anterior era de 0.16%

Tasas, Bonos y Revisables
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El diferencial entre lo observado y lo esperado es de 31 puntos base

La inflación quincenal anual resultó en 4.62%, el esperado era de 

4.53% desde una anterior de 4.22%. 

La inflación subyacente quincenal anual resultó en 4.15%, el 

esperado era de 4.07% desde un anterior de 3.97%.

Es el nivel más alto de la inflación en lo que va del año y el más alto 

desde la segunda quincena de octubre

El alza de la inflación se debe a un aumento mayor en el componente 

no subyacente, ante el alza de los agropecuarios, que no logró 

ser recompensado por una caída en energéticos y tarifas

El efecto de esta alza en la segunda quincena de mayo llevó 
al subgobernador del Banco de México (Banxico), Jonathan 
Heath, a poner en la mesa la posibilidad de una pausa en el 
recorte de tasas.

Heath dijo el martes que consideraba prudente hacer una 

pausa en el recorte de tasas ante el repunte inflacionario.

“Mi punto de vista es que quizá es momento de pausar y 

observar el comportamiento de la inflación para ver si 

realmente va a la baja”, dijo Heath.

“Esperamos que este pequeño rebote sea temporal y que la 

inflación retome su trayectoria descendente en los 

próximos meses. Sin embargo, la mayoría de las encuestas 

no comparten esta visión y estiman que la inflación cerrará 

el año en torno al 3.7%”.

El viernes reafirmó esa postura y dejó ver que la votación de 

la reunión de politica monetaria del 26 de junio, será una 

votación dividida.

"Creo que es hora de hacer una pausa y no seguir bajando la 

tasa en la magnitud que lo hemos hecho en decisiones 

recientes, para darnos tiempo de evaluar mejor la 

evolución de los datos", dijo el subgobernador de Banxico.
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Además, Heath agregó que la mayoría de los integrantes 

del directorio del Banco de México creen que el repunte de 

la inflación es un "fenómeno temporal".

“Si bien soy algo escéptico respecto a que la inflación se 

comporte como anticipa la proyección oficial, tengo claro 

que mi opinión es minoritaria", y añadió que apoya un 

enfoque "más cauteloso y prudente" hasta que la inflación 

"reanude claramente una trayectoria descendente 

consistente con una convergencia hacia nuestra meta del 

3%".

En contraste, la gobernadora de Banxico, Victoria 

Rodríguez Ceja, dijo en la presentación del Reporte de 

Estabilidad Financiera, el miércoles, que los niveles de 

inflación que se ven en la actualidad son evidencia de que 

se está dejando atrás el episodio inflacionario que venía de 

choques globales derivados de la pandemia y la guerra 

entre Rusia y Ucrania.

“Estamos previendo que el reciente incremento en la 

inflación general y subyacente en realidad se observe en el 

corto plazo, pero que hacia delante retomen su tendencia a 

la baja”, dijo Rodríguez.

En este contexto, dijo que consideran que podrían seguir 

con la calibración de la postura monetaria y reducir la tasa 

en una magnitud similar que, en la última reunión de 

política monetaria, cuando la Junta de Gobierno de Banxico 

recortó en 50 puntos base la tasa de interés referencial.

El mercado no cambia la perspectiva de que el Banco de 

México recortará las tasas en 50 puntos base en la reunión 

del 26 de junio.

Las tasas de Cetes reaccionaron con alzas (ver gráficos).
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Bonos
Las tasas de los bonos M recienten 
las posturas encontradas de 
Banxico

Los datos de los bonos M registraron un comportamiento 
semanal al alza en su parte media y larga debido a que el 
Banco de México comienza a verse preocupado por el 
reciente repunte de la inflación.

La visión de la política monetaria local domina cada vez más 

sobre lo que pasa en el mercado de treasuries (ver gráficos).
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El peso mexicano rompe a la baja los 19 por dólar, 
de la mano de un dólar mundialmente débil

El tipo de cambio volvió a mostrar fortaleza la semana 

pasada y logró romper el nivel de los 19 pesos por dólar a la 

baja (ver gráficos).

El comportamiento del tipo de cambio está ligado 
directamente a una profunda debilidad del dólar 
estadounidense por la constante incertidumbre 
arancelaria (ver gráfico).

Ante la posibilidad de una pausa monetaria por las palabras 
de Jonathan Heath, puede moderarse la idea de un tipo de 
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Como ya lo hemos mencionado, un “superpeso” es tóxico 

para una economía estancada (ver gráfico).
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El Banco de Japón pospondrá el alza de tasas 
hasta el primer trimestre de 2026

El Banco de Japón (BOJ, por sus siglas en inglés) mantendrá 

la tasa de interés sin cambios en su reunión del 17 de junio, 

debido a la incertidumbre sobre la política arancelaria 

estadounidense, según los 60 economistas encuestados 

por Reuters del 2 al 10 de junio (ver gráficos).
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De los 35 economistas que especificaron un mes para cuando 

el BOJ volverá a subir las tasas, enero de 2026 fue la opción principal 

con 37%, seguido por 23% para octubre de este año 

y 9% que dijo marzo de 2026

El mercado ya descuenta la pausa en todo el año (ver 

gráfico).
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Expectativas de Inflación en México

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
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Fondos de Inversión
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de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Deuda Privada

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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ARCA CONTINENTAL

El embotellador de productos Coca-Cola en Latinoamérica dio a conocer que firmó un acuerdo para la adquisición de Imperial, una empresa 

que opera en el negocio de máquinas expendedoras y micro mercados con sede en Tulsa, en el estado estadounidense de Oklahoma.

ARCOS DORADOS HOLDINGS

Informó que su directorio nombró a Luis Raganato como director ejecutivo, a partir del 1 de julio. Raganato, que se desempeña como 

director de operaciones desde julio de 2019, sucede a Marcelo Rabach, quien decidió renunciar, pero mantendrá su cargo como miembro 

del directorio.

CEMEX

El gigante mexicano de los materiales para la construcción recabó mil millones de dólares con la venta de un bono perpetuo, cuyo objetivo es 

refinanciar deuda y usar los recursos para otros fines corporativos generales. El bono tendrá una tasa de interés inicial de 7.2% anual 

pagadera cada seis meses. A partir de septiembre de 2030, la tasa se ajustará cada cinco años con base en el rendimiento de los bonos del 

Tesoro de Estados Unidos a cinco años, más un margen incremental.

EL PUERTO DE LIVERPOOL

La cadena de tiendas departamentales decidió finalizar su alianza como distribuidor de la marca china de autos eléctricos BYD, una decisión 

que dice tomar como parte de sus planes para fortalecer su propuesta comercial En el marco de ese proceso, la empresa dijo que en tanto 

gestiona la transición hacia otro distribuidor, mantendrá sin interrupciones la atención.

FIBRA INN

El fideicomiso hotelero especializado en servir a viajeros de negocios anunció la venta del hotel Microtel Inn & Suites by Wyndham 

Chihuahua en una operación valuada en 100 millones de pesos. La compañía dijo que los recursos obtenidos por esta venta se destinarán a 

proyectos con rentabilidad más atractiva, incluyendo la recompra y cancelación de Certificados Bursátiles Fiduciarios Inmobiliarios o CBFIs, 

así como inversiones en los hoteles del portafolio.

FIBRA MACQUARIE

El fideicomiso de inversión en bienes raíces industriales construirá cuatro nuevos edificios industriales de clase A, con una superficie 

arrendable de aproximadamente 750 mil pies cuadrados, en un terreno ubicado en el submercado Pacífico/Libramiento de Tijuana. La 

compañía dijo que la inversión total estimada para esta obra será de 88 millones de dólares, de los cuales aportará 50% de manera 

progresiva, por lo que los recursos restantes serán aportados por Grupo Frisa, quien ya es socio de Macquarie en nueve propiedades 

comerciales. Además, dijo que espera un rendimiento sobre el ingreso neto operativo (NOI) de entre 9 y 11%.

FIBRA STORAGE

El fideicomiso de bienes raíces especializados en operar y desarrollar minibodegas para auto almacenaje recibió un incremento en su 

calificación crediticia en escala nacional de largo plazo por parte de la agencia HR Ratings, debido al refinanciamiento que realizó el 3 de junio 

de este año de un bono verde. La calificadora incrementó la nota de Fibra Storage de 'HR AA' a 'HR AA+', o del tercer al segundo escalón en la 

clasificación nacional de activos con grado de inversión. La perspectiva fue ratificada en el nivel 'estable'.

GEELY HOLDING GROUP

El fabricante de automóviles de origen chino anunció el nombramiento de Bryan Wu como general manager para sus operaciones en 

México. La armadora también dijo que Wu ocupará el puesto de vicepresidente de Geely Automobile International Corporation y será la 

cabeza de la marca en distintos países de Centroamérica.

GENERAL MOTORS

El fabricante de autos planea invertir alrededor de cuatro mil millones de dólares en sus plantas de Estados Unidos a lo largo de los próximos 

dos años, como parte de su estrategia para incrementar su capacidad de fabricación de unidades tanto de gasolina como eléctricos.

GOOGLE

El mayor buscador de internet se enfrentará a una posible sanción por parte del regulador antimonopolio de México el 17 de junio, en caso 

de que las autoridades determinen que el gigante tecnológico estadounidense creó un monopolio ilegal en la publicidad digital en el país. Si 

las autoridades en materia de competencia encuentran elementos de ilegalidades, entonces la Comisión Federal de Competencia 

Económica (Cofece) podría sancionar a Google con hasta el 8% de sus ingresos anuales en México.

GRUPO AEROMEXICO

Llegó a un acuerdo con la Asociación Sindical de Sobrecargos de Aviación de México (ASSA), el organismo que representa a sus sobrecargos, 

para firmar un nuevo contrato colectivo de trabajo y evitar el inicio de una huelga. El nuevo contrato colectivo de trabajo para los sobrecargos 

de Aeroméxico afiliados a la ASSA incluye un aumento salarial diferenciado de 3.93% para el contrato A y de 5.35% para el contrato B. Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador de aeropuertos privados en México y Jamaica dio a conocer que concluyó el proceso de revisión ordinaria para las tarifas 

máximas por pasajero y el programa de inversiones en el Aeropuerto Internacional Norman Manley, en Kingston, Jamaica, los próximos 

cinco años. Las tarifas aprobadas comenzarán en 38.18 dólares por pasajero en 2026 y aumentarán gradualmente hasta alcanzar los 60.10 

dólares en 2030.

GRUPO OLLAMANI

La empresa creada tras la escisión de negocios de Grupo Televisa que no formaban parte de las telecomunicaciones dijo que destinó 3 mil 

millones de pesos en la remodelación del Estadio Banorte, antes denominado Estadio Azteca, que será la sede de la inauguración de la Copa 

del Mundo de futbol 2026, la cual está a un año de llevarse a cabo.

GRUPO POCHTECA

La compañía dedicada a la comercialización y distribución de materias industriales obtuvo una línea de crédito de largo plazo con Banco 

Intercam por 350 millones de pesos, como parte de rediseño en su perfil de vencimientos. La empresa dijo que para obtener este 

financiamiento comprometió la aportación en un fideicomiso de la cartera de cuentas por cobrar de sus subsidiarias Pochteca Materias 

Primas y Pochteca Papel. Por otra parte, el distribuidor de materias primas anunció el nombramiento de Pablo Acedo Moreno como director 

general de su unidad Pochteca Materias Primas.

MICHELIN MEXICO Y CENTROAMERICA

La filial del fabricante de llantas de origen francés reducirá la producción de llantas en su planta de Querétaro, para gradualmente finalizar 

sus operaciones para finales de 2025. La decisión de la empresa se debió a los cambios en el mercado de llantas para automóviles de 

pasajeros y camionetas ligeras en el país, el cual se está orientado hacia neumáticos de mayores tamaños.

PETROLEOS MEXICANOS

La empresa pública Petróleos Mexicanos recibió la ratificación de su calificación crediticia por parte de la agencia mexicana HR Ratings, 

debido al apoyo mostrado por el gobierno federal a través de aportaciones para el pago del servicio de la deuda e inversiones de capital y 

apoyos fiscales. La calificadora ratificó la nota de Pemex en 'HR AAA', el nivel más alto en la clasificación nacional de activos con grado de 

inversión. La perspectiva también fue confirmada en 'estable'.

THE WALT DISNEY COMPANY

La empresa dedicada a la producción de contenidos de entretenimiento y a la operación de parques de diversiones acordó pagar 438.7 

millones de dólares adicionales para cerrar la compra del 33% de participación que tiene NBC Universal, de Comcast, en la plataforma de 

contenidos bajo demanda Hulu, tras la conclusión de un proceso de tasación independiente que se prolongó por años. Esta cantidad 

adicional, combinada con el valor mínimo garantizado de 27 mil 500 millones de dólares, sitúa la valoración total de Hulu en línea con la 

tasación.

UALA

La institución tecnológica financiera aumentó de 11 a 16% la tasa de rendimiento que ofrece en su cuenta, en transacciones de al menos tres 

mil pesos, incluyendo compras con tarjeta de débito, pago de servicios, recargas de tiempo aire o al acreditar su portabilidad de nómina por 

la misma cantidad o más en el mes.

VINTE VIVIENDAS INTEGRALES

La desarrolladora de vivienda planea recabar mil 250 millones de pesos con la venta de dos bonos verdes a cinco y siete  años en el mercado 

bursátil local. La compañía dijo que el bono con plazo a cinco años pagará una tasa de interés variable, mientras que el bono a siete años 

pagará una tasa fija.

VIVA AEROBUS

La aerolínea de bajo costo elevó 9% su tráfico de pasajeros en mayo, lo que significó su menor avance de los últimos siete meses. Ese 

desempeño estuvo basado en un crecimiento de 7.7% de los usuarios dentro del país y de 21.2% para aquellos que viajaron desde o hacia el 

extranjero.

WARNER BROS. DISCOVERY

La compañía estadounidense de medios y entretenimiento informó que dividirá su negocio en dos empresas, con el objetivo de separar su 

unidad de streaming y sus canales de televisión por cable. La separación de la empresa se estructurará como una transacción libre de 

impuestos y se espera que concluya a mediados de 2026.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
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• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
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llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Mercado en Cifras
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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deben interpretarse como una oferta de venta o compra de valores, asesoría o recomendación, promesa o contrato 
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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