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Preview FOMC – El Fed subirá tasas por 

primera vez en el año 
 

 Mañana se da a conocer la decisión de política monetaria del FOMC  
 

 Esperamos un incremento de 25pb en el rango de la tasa de referencia, 

la primera desde diciembre de 2016 
 

 Consideramos que el comunicado de política monetaria tendrá un tono 

relativamente hawkish 
 

 El comunicado vendrá acompañado de la actualización tanto de los 

pronósticos macroeconómicos como del dot plot, además de la 

conferencia de prensa por parte de Janet Yellen 
 

 Esperamos que la mediana del dot plot permanezca en 3 alzas durante 

2017. Sin embargo, para 2018 podríamos ver la expectativa de 4 alzas 
 

 Los estimados macroeconómicos sufrirán pocos cambios, aunque 

creemos que hay que poner especial atención en los de corto plazo, ya 

que los de mediano plazo contienen un importante componente de 

incertidumbre  

La atención del día de mañana estará en el anuncio de política monetaria 

de la última reunión del año del FOMC. En nuestra opinión, el tono hawkish 

de las recientes intervenciones de los miembros del Fed reafirmado por la 

presidenta del Fed, Janet Yellen en su conferencia en Chicago hace unos días 

apunta a un alza de 25pb en la reunión de marzo. Cabe recordar que en esta 

reunión se publica la actualización de pronósticos macroeconómicos de los 

miembros del Fed y la actualización también del dot-plot. Asimismo, habrá 

conferencia de prensa por parte de Janet Yellen. No sólo los analistas 

descuentan ya este escenario, sino que también la probabilidad implícita en los 

futuros de los Fed funds de un alza de 25pb se ubica en 100%, con lo que la 

autoridad monetaria dejaría el rango de la tasa de referencia en 0.75%-1.00%.  

Esperamos un tono relativamente hawkish dentro del comunicado. El 

documento reiterará que la economía avanza a un paso moderado. En nuestra 

opinión, destacarán nuevamente la mejoría del mercado laboral y repetirán la 

frase del comunicado anterior donde en lugar de decir que esperaban que la 

inflación subiera al objetivo de 2% en el mediano plazo, afirmaron que así será. 

Por su parte, en cuanto a la actualización de los pronósticos macroeconómicos, 

esperamos cambios marginales. Sin embargo, creemos que hay que poner 

especial atención en los de corto plazo, ya que los de mediano plazo contienen 

un importante componente de incertidumbre.  
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En nuestra opinión, será importante el dot-plot, gráfico que refleja la 

expectativa de los miembros en torno a la trayectoria de la tasa de 

referencia. Cabe recordar que la última actualización hecha en diciembre 

muestra que para 2017, la mediana se sitúa en 1.375%, lo que significaría tres 

incrementos de 25pb en la tasa de Fed funds en el año. Si bien hay ciertos 

riesgos de que la mediana pueda alcanzar cuatro para 2017, consideramos que 

hay un mayor riesgo de que la mediana pase de tres a cuatro en 2018. Este 

movimiento sería interpretado como hawk y beneficiaría a la cotización del 

dólar. 

Esperamos tres alzas en este año. Hacia adelante, creemos que, como lo ha 

repetido el FOMC en numerosas ocasiones, el ciclo de alza en tasas será gradual 

y dependerá de la evolución hacia el doble mandato del Fed. Asimismo, 

creemos que otro elemento importante en las decisiones del Fed será la 

implementación de una política fiscal expansiva ante la entrada de la nueva 

administración. Hasta ahora no conocemos los detalles de la misma y parece que 

el proceso se está retrasando y es probable que todavía falten varios meses antes 

de que sea aprobado. En este contexto, esperamos un nuevo incremento de 25pb 

en la tasa de Fed funds en la reunión del FOMC del 19-20 septiembre y otra 

nueva alza de la misma magnitud en la reunión del 13-14 de diciembre.   
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Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia María Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldívar, Tania Abdul Massih Jacobo, 
Alejandro Cervantes Llamas, Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Víctor Hugo Cortes Castro, Marissa Garza Ostos, Miguel 
Alejandro Calvo Domínguez, Juan Carlos García Viejo, Hugo Armando Gómez Solís, Idalia Yanira Céspedes Jaén, José Itzamna Espitia 
Hernández, Valentín III Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer, y Francisco José Flores Serrano certificamos que los puntos de vista que se 
expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus 
afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación distinta a 
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 
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, 
desde 30 días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de 
distribución. 

Remuneración de los Analistas. 
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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. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
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Tenencia de valores y otras revelaciones. 
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financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores 
en circulación o el 1% de la emisión o subyacente de los valores emitidos. 

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o 
instrumentos derivados objeto del reporte de análisis. 

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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La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna 
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