
Número 994 - 23 de Junio de 2025

1

La Fed ha fallado, le queda poco tiempo para decidir 
recortar su tasa de referencia; el argumento 

de esperar empieza a agotarse

El Comité de Tasas de la Reserva Federal (FOMC, por sus 
siglas en inglés) llegó a su junta el miércoles de la semana 
pasada con un argumento perdedor de que hay que 
esperar para decidir recortar:

- La economía estadunidense ha rebotado fuerte 
después de la ligera caída del primer trimestre.

(Ver gráficos).

La estimación del modelo GDPNow de la Fed de Atlanta para el 

crecimiento del PIB en el segundo trimestre de 2025 

es del 3.4% el 18 de junio

- Las inflaciones al consumidor hasta mayo son 

bastante buenas y no parecen manifestar los 

efectos catastróficos que el banco central creía.

Por eso el FOMC del 18 de junio fue bastante 

contradictorio, deja la impresión de curarse en salud si su 

tesis de rebote de precios por los aranceles no resulta 

cierta.
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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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Mantiene el rango objetivo para la tasa de los fondos 

federales entre 4.25% y 4.50%.

La pausa de la Reserva Federal (Fed) ha durado cuatro 

comunicados continuos (ver gráfico y cuadros).

El FOMC decidió mantener el rango objetivo para la tasa 

de los fondos federales entre el 4.25% - 4.50%

Evolución de las tasas de los fondos federales 2020 - 2025

La pausa de la Fed ya dura cuatro 

comunicados continuos

No obstante, la Fed reconoció que la economía se mantiene 

sólida.

Sin embargo, el impacto de las importaciones en el primer 

trimestre de 2025 (1T25) llevó a la Fed a reducir de forma 

importante el estimado de crecimiento para este año (ver 

gráfico).

La Fed redujo de forma importante el estimado de crecimiento 

para 2025. Igual corrigió notablemente 2026
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Asimismo, admitió que la tasa de desempleo es baja (ver 

gráficos).

Revisó solo marginalmente al alza la tasa de desempleo 

El Banco Central estadounidense endureció su tesis 

inflacionaria por los aranceles.

Pero mantiene la visión de que la inflación sigue alta.

De hecho, la inflación general de gasto al consumo (PCE, por 

sus siglas en inglés) esperada para 2025, la subió de 2.7 a 

3.0%.

Igualmente, el FOMC ajustó al alza 2026 y 2027 (ver 

gráficos).

La inflación general  de gasto al consumo esperada para 2025  la 

subió de 2.7 a 3.0%. Igual el FOMC ajustó al alza 2026 y 2027

El estimado de inflación PCE subyacente para 2025 

lo escaló de 2.8 a 3.1%. Igual ajustó al alza 2026 y 2027
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Finalmente, el Comité dijo que la incertidumbre por los 

aranceles ha bajado y en el diagrama de puntos dejó 

intactos los dos recortes de las tasas de los fondos federales 

en 2025 que se tenían en marzo.

Para 2026 y 2027 espera sólo un recorte cada año (ver 

gráficos).

El diagrama de puntos dibuja 2 recortes de las tasas de 

los fondos federales en 2025. 

Para 2026 y 2027 espera solo un recorte cada año

Comparativamente con el diagrama anterior, el de marzo, solo 

reduce de 2 a 1 las bajas de las tasas de los fondos federales en 2026

La visión de la Fed es contradictoria.

Perfila a un Banco Central que busca acomodarse a lo que 

resulte ganador.

El único riesgo disruptivo es el geopolítico de la guerra en el 

medio oriente, que hasta ahora sólo se refleja en el 

incremento de los precios de la energía (ver gráficos).
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De permanecer altos los precios del crudo, habrá un revés 

en la visión trumpista.

De lo contrario, estamos ya muy cerca de un recorte de la 

Fed (ver gráficos).

Curva de treasuries de la última semana

Curva de treasuries de las últimas tres semanas
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Tasas
Banxico recortaría 50 pb, lo 
importante será el comunicado

En el comunicado de este jueves 26 de junio, el Banco de 
México (Banxico) bajará su tasa a 8%, pero lo sustancioso es 
que perfilará más recortes (ver cuadro).

Las tasas de Cetes de uno y dos años ya tienen totalmente 
incorporada la nueva tasa Banxico (ver gráficos).

Evolución de la tasa del Cete de 1 año equivalente a 1 día.
Ya tiene una tasa Banxico de 7.97%

Evolución de la tasa del Cete de 2 años equivalente a 1 día.
Ya tiene una tasa Banxico de 7.86%

El comunicado seguirá proyectando más recortes, pero a 
diferencia de los anteriores:

- Posiblemente no sean por consenso.
- No es seguro que serán de 50 puntos base (pb).

(Ver gráficos).

Curva de tasas de Cetes de la última semana

Tasas, Bonos y Revisables
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Curva de tasas de Cetes de las últimas tres semanas

Bonos
Las tasas de la curva de los bonos 
“M” seguirán bajando

Los rendimientos de los bonos “M” cerraron la semana con 
movimientos mixtos (ver gráficos).

Curva de Bonos “M” de la última semana

Curva de Bonos “M” de las últimas tres semanas

Perfilarían mayores bajas por la postura de la Reserva 

Federal (ver sección Principal) y por el discurso dovish de 

Banxico (ver gráfico).

Curva de Bonos “M” de junio
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Tipos de Cambio

El peso mexicano podría debilitarse gracias 
a menores tasas en pesos

¡Por fin! El tipo de cambio muestra visos de que va a subir 
(ver gráficos).

Variaciones de las monedas en la última semana

Esto es debido a dos factores:
1. Un dólar mundial, medido por el índice DXY, que 

recuperó algo de fuerza la semana pasada.
2. Las expectativas de un recorte de la tasa Banxico y 

de un ciclo de bajas continuas que seguirá después.
(Ver gráfico).
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El recorte de la tasa de referencia de Banxico reduce el 
premio en carry para arbitrajes internacionales, 
permitiendo un tipo de cambio más alto.

Como ya lo hemos mencionado en este espacio, un “súper 
peso” es tóxico para una economía estancada.
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Sin señales de que el dólar y los treasuries pierdan 
poder como moneda de reserva mundial

Los datos a abril de 2025 siguen sin dar el más mínimo 
indicio de un sell off mundial de treasuries, aunque la 
inestabilidad de ese mercado fue justo en ese mes.

Las tenencias de extranjero de bonos del Tesoro en abril se 

mantuvieron cerca de sus máximos, a pesar de la 

turbulencia arancelaria, según el Informe de Capital 

Internacional del Tesoro (TIC, por sus siglas en inglés) del 

Departamento del Tesoro de Estados Unidos, publicado 

apenas la semana pasada (ver gráfico).

Las tenencias internacionales de treasuries fueron de 9.013 billones 

de dólares en abril, marginalmente debajo de 9.050 billones de 

dólares de marzo. Según un informe del Departamento del Tesoro

De hecho, el Informe arrojó que la Reserva Federal es la más 

grande tenedora de treasuries, muy por encima de 

cualquier país extranjero (ver gráfico).

China se mantiene como el tercer mayor acreedor del gobierno de 

EE. UU. después de haber perdido el segundo puesto en marzo

China se mantiene como el tercer mayor acreedor del 

gobierno estadounidense, después de haber perdido el 

segundo puesto en marzo.

Sin embargo, las tenencias de bonos del Tesoro por parte de 

Bélgica aumentaron a un máximo histórico.

Estas tenencias se consideran un indicador de las 

posiciones de China en el extranjero (ver gráficos).

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.

RECUADRO
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Las tenencias registradas de bonos del Tesoro de China disminuyeron 

a su nivel más bajo desde 2009.

China siguió con su tendencia de desinversión iniciada en 2013 

Sin embargo, las tenencias de bonos del Tesoro por parte de 

Bélgica, aumentaron a un máximo histórico.

Estas tenencias se consideran un indicador de las 

posiciones de China en el extranjero

De hecho, las compras de otros países absorben 

perfectamente las ventas de China (ver gráficos).

Japón aumentó sus tenencias hasta 1.134 billones de dólares

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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El Reino Unido  incrementó sus tenencias hasta un máximo histórico

Ni siquiera el papel que juega el dólar en las reservas 

internacionales del mundo, se ha perdido (ver gráfico).

Las reservas mundiales de dólares se sitúan en 

niveles cercanos al 60%. 

Por lo pronto, el tema de la desdolarización sigue 

siendo un cuento chino

Por: Joel Martínez 
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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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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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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Expectativas de Inflación en México

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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Afores

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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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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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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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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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.
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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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AEROMEXICO

La aerolínea abrirá una ruta desde el Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México (AICM) hacia Punta Cana, Republica Dominicana, que 

es uno de los destinos más importantes de El Caribe. La aerolínea bandera de México dijo que la ruta operará con una frecuencia diaria, en 

aviones Boeing 737 equipados con cabina Premier y turista, con una oferta aproximada de 10 mil asientos mensuales que se suman a los más 

de 10 mil ya disponibles en la ruta hacia Santo Domingo.

AMAZON MEXICO

La empresa de comercio electrónico junto con Invex Banco y Mastercard anunciaron el lanzamiento de Amazon Access, una tarjeta de débito 

que ofrecerá a los clientes de la plataforma la posibilidad de administrar su dinero desde la aplicación de compras. Por otra parte, el gigante 

tecnológico planea reducir su fuerza laboral en los próximos años porque el aumento en el uso de inteligencia artificial eliminará la 

necesidad de ciertos trabajos.

AMERICA MOVIL

La empresa de telecomunicaciones buscará obtener hasta 500 millones de dólares con la venta de bonos senior no garantizados con 

vencimiento en 2033, que utilizará para fines corporativos, incluido el pago de deuda. La agencia calificadora Moody's Ratings dio a conocer 

la noticia al asignarle una calificación de Baa1, el octavo escalón en grado de inversión, en el supuesto de que los documentos actuales y los  

que finalmente presente América Móvil no difieran significativamente. Su perspectiva es 'estable'.

AZTEMA

El fabricante de neumáticos de capital chino mexicano inauguró una planta en Irapuato, Guanajuato, que requirió una inversión de 400 

millones de dólares. En esta planta, Aztema planea producir alrededor de 6 millones de llantas anuales destinadas tanto para el mercado 

nacional como para el internacional.

BIONTECH

El laboratorio alemán ha comunicado este jueves que comprará a su rival germano CureVac por un total de mil 250 millones de dólares para 

reforzar su cartera de productos oncológicos.

BITSO

La plataforma de compraventa de criptomonedas más grande de Latinoamérica habilitó un servicio de nuevas funcionalidades diseñadas 

para permitir a las empresas acceder al Sistema de Pagos Electrónicos Interbancarios (SPEI) en México. La actualización garantiza una mayor 

velocidad de procesamiento de las operaciones, a través de una plataforma que además ofrece soporte al cliente multilingüe, disponible en 

español, inglés y portugués.

CLARA

La startup mexicana alcanzó un acuerdo con PASE, una empresa de telepeaje y movilidad, para ofrecer una solución para el control de sus 

gastos de peaje y la optimización de la operación de sus flotillas. La colaboración entre ambas empresas se llevará a cabo bajo la modalidad 

pospago ligado a una tarjeta corporativa, con el objetivo de simplificar la gestión financiera y operativa de sus unidades en autopistas 

urbanas, privadas, estatales y federales.

DELTA AIR LINES

La aerolínea ha suspendido sus vuelos entre Tel Aviv, Israel y Nueva York hasta el 31 de agosto debido al reciente conflicto militar entre Israel 

e Irán. La aerolínea ha emitido una exención de viaje para todos los clientes afectados por la suspensión entre el 12 de junio y el 31 de agosto.

DEUTSCHE TELEKOM

La empresa de telecomunicaciones alemana y el fabricante estadounidense de chips y microprocesadores Nvidia acordaron trabajar juntas 

en la construcción de la primera nube de inteligencia artificial industrial para fabricantes europeos en Alemania. La implementación de la 

nube de inteligencia artificial industrial tendrá lugar a más tardar en 2026.

FIBRA HOTEL

El fideicomiso de inversión en bienes raíces dijo que ciertos integrantes del comité técnico de la compañía aprovecharon las condiciones del 

mercado bursátil nacional para adquirir nueve millones 689 mil 775 títulos en la Bolsa Mexicana de Valores.

FIBRA NEXT

Tras una seríe de análisis, la empresa reveló que será a principios de julio del presente año cuando empezará su cotización en la Bolsa 

Mexicana de Valores con una oferta pública inicial (OPI) de 10 mil millones de pesos.

GM FINANCIAL MEXICO

La compañía que otorga financiamiento para la adquisición de vehículos de General Motors anunció el nombramiento de Edgar Omar García 

Ríos como tesorero en funciones. La empresa dijo que el nombramiento fue efectivo a partir del 16 de junio de este año. 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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GOOGLE

Anunció el lanzamiento de Audio Overviews, que genera audios conversacionales para ciertas búsquedas, ofreciendo a los usuarios una 

forma de acceder a la información sin intervención manual. El nuevo experimento de búsqueda disponible en Labs, el programa 

experimental de Google, aprovecha sus últimos modelos de inteligencia artificial Gemini para ofrecer audios. De acuerdo con la compañía, 

los usuarios verán la opción de generar un breve audio si los sistemas de Google determinan que podría ser útil para consultas específicas.

KRISPY KREME

La famosa cadena de cafeterías inauguró una nueva fábrica de donas en Interlomas, Estado de México, resultado de una inversión de 50 

millones de pesos.

LABORATORIOS DE BIOLOGICOS Y REACTIVOS DE MEXICO

Birmex firmó una carta de intención con Serum Institute of India para colaborar en la investigación, producción y análisis de vacunas en el 

país.

MERCADO ADS

La unidad de negocios de medios digitales de Mercado Libre anunció el lanzamiento de Display Extended Network, una solución para 

permitir a las marcas impactar a las audiencias dentro y fuera de la plataforma de comercio electrónico. La compañía dijo que ahora agregará 

nuevas soluciones para que las marcas tengan acceso a una audiencia con alta intención de compra a través de verticales como e-commerce 

(Mercado Libre), fintech (Mercado Pago), entretenimiento (Mercado Play y Disney+).

MERCADO PAGO

La plataforma financiera del gigante latinoamericano de comercio electrónico Mercado Libre triplicó la recepción de remesas en México en 

lo que va de este año frente al mismo periodo de 2024.

META PLATFORMS

La compañía controladora de algunas de las redes sociales con más usuarios alrededor del mundo como Facebook e Instagram ha realizado 

una inversión significativa en Scale AI, que valora la compañía en más de 29 mil millones de dólares y amplía su alianza comercial. Tras su 

inversión, Meta mantendrá una participación minoritaria en el capital en circulación de Scale, según informó la compañía, sin proporcionar 

detalles financieros. Por otra parte, la empresa anunció que introducirá gradualmente suscripciones a canales, canales promocionados y 

anuncios en los estados de WhatsApp durante los próximos meses, como parte de una nueva versión de la App. Las nuevas funciones estarán 

disponibles en la pestaña Actualizaciones de WhatsApp.

NAZCA

La firma mexicana de capital de riesgo enfocada en startups de Latinoamérica dio a conocer que cerró con éxito su fondo denominado Nazca 

I, el cual significó distribuciones netas a sus inversionistas por arriba de los 110 millones de dólares. La tasa interna de retorno (TIR) de este 

fondo fue de 28.8%, que la coloca en el 5% de los vehículos de inversión más rentables a nivel internacional, tomando como punto de 

referencia la industria en Estados Unidos. El monto además triplicó el capital originalmente levantado en 2015, de 31.1 millones de dólares.

OPENBANK

El banco digital de Grupo Santander rompió la barrera de 110 mil clientes en México a menos de cuatro meses de iniciar su operación en el 

país, lo que significó la captación hasta ahora mil 330 millones de pesos.

OXXO

La cadena de tiendas impugnará la decisión del Pleno del Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT) de sancionarla con 19.5 millones de 

pesos en un caso en el que determinó que Radiomóvil Dipsa, mejor conocido como Telcel, incurrió en una práctica monopólica relativa en la 

que supuestamente participaron Oxxo e Impulsora de Mercados de México (IMMEX), ambas propiedad de Fomento Económico Mexicano 

(Femsa). El IFT informó que la conducta imputada a Telcel, el operador de telefonía móvil en México del gigante de las telecomunicaciones, 

América Móvil, consistió en el otorgamiento de incentivos y beneficios a Oxxo e IMMEX, así como un canal de distribución indirecto, con la 

condición de no comercializar tarjetas SIM de agentes económicos que afectaran a Telcel a nivel nacional, entre enero de 2021 y enero de 

2024.

SKYWAY EQUITIES

La administradora inmobiliaria mejoró la oferta pública mediante la que busca hacerse con el control de Agrofibra, un fideicomiso 

inmobiliario enfocado en el sector agroalimentario de baja bursatilidad y un portafolio que no ha crecido, en el que hay varios interesados.
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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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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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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.

RECUADRO



Agenda Económica

24
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
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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.
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muy lejano, revisar la orientación de la política 
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reunión.
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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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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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