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Humphrey Hawkins – Powell será una 

continuación de Yellen 
 

 El Presidente del Fed Jerome Powell compareció el día de hoy ante el 

Comité de Servicios Financieros de la Cámara de Representantes con 

motivo del Reporte Semestral sobre Política Monetaria  
 

 El discurso de Powell mostró un tono hawkish, en línea con lo 

observado en las minutas de la reunión del FOMC de enero y con el 

Informe de Política Monetaria publicado desde la semana pasada 
 

 Comentó que las perspectivas son muy buenas para los principales 

indicadores económicos 
 

 El mercado laboral se encuentra en su mejor forma desde el 2000, con 

lo que los salarios comenzarán a subir, apoyando aún más al consumo y 

a la inversión 
 

 Subrayó que la política fiscal se está tornando más laxa, al tiempo en 

que la demanda externa se acelera  
 

 Destacó que los efectos transitorios que pesaron sobre la inflación en 

periodos anteriores no se repetirán hacia adelante 
 

 Por lo anterior, comentó que la situación actual prescribe más 

incrementos de forma gradual a la tasa de referencia 
 

 Mantenemos nuestra expectativa de que el FOMC incrementará la tasa 

de Fed funds en 25pb en la reunión de marzo y que veremos tres 

incrementos en la tasa durante este año  

Tono hawkish en el discurso de Jerome Powell. El nuevo Presidente del Fed 

compareció por primera vez ante el Congreso para detallar el estado de la 

economía y rendir cuentas sobre las acciones de la autoridad monetaria y el 

impacto que han tenido sobre los diversos indicadores de coyuntura. Comenzó 

reconociendo a Janet Yellen por sus contribuciones y logros al frente del Fed. 

Dijo que trabajó de cerca con ella para asegurar una transición óptima y dar 

continuidad en el aspecto de política monetaria.  

Resaltó el buen desempeño del mercado laboral. Powell dijo que el ritmo de 

creación de empleos fue suficiente para permitir que la tasa de desempleo 

cayera más y se ubicara alrededor de ¾ de un punto porcentual por debajo del 

año previo y en su menor nivel desde diciembre del 2000. Adicionalmente, 

comentó que la tasa de participación se ha mantenido relativamente constante, 

lo cual es un signo de fortaleza teniendo en cuenta que los baby boomers que se 

están retirando ponen una presión a la baja sobre este indicador. Por otro lado, la 

situación laboral ha mejorado para todos los grupos demográficos. En este 

contexto, aseveró que los salarios subirán a una tasa más acelerada hacia 

adelante. 
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El crecimiento de la actividad económica se aceleró en la segunda mitad de 

2017. El Presidente del Fed subrayó que la economía se fortaleció hacia el cierre 

del año pasado por un sólido avance del consumo privado, el cual se vio 

apoyado por un incremento en los ingresos, en la riqueza de las familias y en 

una alta confianza. Mientras tanto, la inversión también mostró un excelente 

crecimiento. En este contexto, espera un impulso positivo de la política fiscal y 

una mayor demanda por exportaciones de EE.UU. 

Los efectos transitorios que pesaron sobre la inflación en periodos 

anteriores no se repetirán hacia adelante. Powell dijo que pese al alto 

crecimiento y al desempeño del mercado laboral, la inflación se ha mantenido 

estable y en niveles bajos. Siguieron observando una tasa por debajo del 

objetivo el año pasado, aunque esto estuvo dado por efectos transitorios que 

esperan  no se repitan en 2018 y hacia adelante. Consistente con esta 

expectativa, los datos de inflación fueron ligeramente más altos en los últimos 

meses del año pasado que en meses previos. Bajo el entorno económico actual, 

estima que la inflación anual comience a subir este año y se estabilice alrededor 

del objetivo de 2% en el mediano plazo.  

En la sesión de preguntas y respuestas… Por un lado, se abordó el tema de la 

hoja de balance del Fed. Powell explicó que la hoja de balance no será mayor de 

lo que se necesita y estará compuesta principalmente por Treasuries. Se abordó 

el tema de la salida este año de William Dudley -Presidente del Fed de Nueva 

York- y la importancia de encontrar un buen sustituto. Asimismo, se le 

cuestionó como espera que la baja en impuestos impulse mayores salarios. 

Powell dijo que la reducción en los impuestos debe llevar a más inversión, lo 

que se puede traducir en mayor productividad y así en mayores salarios. Por su 

parte, también se le pregunto sobre el dot plot actual que incorpora tres alzas en 

la tasa de referencia este año y que podría cambiar esa visión a más 

incrementos. Powell dijo que en su opinión, los recientes datos han sido fuertes, 

ve señales de que la inflación se mueve hacia el objetivo, la política fiscal es 

expansiva y la economía está más fuerte de lo que se veían diciembre. Sin 

embargo, destacó que será hasta la reunión del FOMC de marzo donde se verá 

la percepción de todos los miembros del Fed sobre el marco macroeconómico.  

Consideramos que el testimonio de Powell refuerza la expectativa de un 

alza en la tasa de referencia en la reunión del 21 de marzo. Lo importante 

parece ser si hay espacio para más alzas durante el año, de las tres que por ahora 

estimamos. En nuestra opinión, las palabras del Presidente del Fed destacando 

que la economía está más fuerte en diciembre y la política monetaria expansiva 

abren esta posibilidad aunque por ahora, creemos que las condiciones apuntan a 

tres incrementos en la tasa de referencia que anunciará el Fed durante el 2018.  
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la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por  la prestación de nuestros servicios. 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre 
otras cosas, la utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de 
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Remuneración de los Analistas. 

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Banorte y de sus filiales. 
Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño individual de los 
Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción específica alguna en 
banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
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inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro 
brinden algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una 
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Tenencia de valores y otras revelaciones. 
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Guía para las recomendaciones de inversión. 

    

  Referencia 

    

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 
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financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 
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