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Testimonio Humphrey-Hawkins – Yellen 

mantiene que el ritmo de alza en tasas será 

gradual 
 

 La presidenta del Fed, Janet Yellen compareció el día de hoy ante el 

Comité de Servicios Financieros de la Cámara Baja y mañana lo hará 

en el Comité de Banca del Senado 
 

 Reiteró la mejoría del mercado laboral y la expectativa de que la 

inflación se moverá hacia el objetivo de 2% en el mediano plazo 
 

 No obstante lo anterior, destacó el deterioro en las condiciones 

financieras y los riesgos en el entorno global  
 

 Reiteró que el ritmo de alza en tasas será gradual 

La presidenta del Fed presentó hoy su testimonio ante el Comité de 

Servicios Financieros de la Cámara Baja del Congreso con motivo de la 

presentación del Reporte Semestral de Política Monetaria. Mañana lo 

presentará ante el Comité de Banca del Senado, y si bien la intervención inicial 

será la misma que el día de hoy, estaremos atentos a la sesión de preguntas y 

respuestas. Cabe recordar que la junta de gobierno del Fed elabora el Reporte de 

Política Monetaria para el Congreso de manera semestral. En este marco, la 

presidenta en turno ofrece un testimonio en los comités antes mencionados del 

Congreso.  

En su intervención inicial, Yellen reiteró la mejoría del mercado laboral. La 

presidenta del Fed dijo que la economía ha tenido un progreso adicional en su 

objetivo de alcanzar el máximo empleo, mientras que la inflación se espera que 

permanezca baja en el corto plazo. No obstante lo anterior, el FOMC sigue 

estimando que convergerá al objetivo de 2% en el mediano plazo. Destacó 

también que las condiciones financieras en EE.UU. se han vuelto recientemente 

menos favorables para el crecimiento con caídas en los precios de las acciones, 

alzas en los costos de financiamiento para los deudores riesgosos y una 

apreciación adicional del dólar. Asimismo, explicó que si estos eventos 

persisten pueden afectar el crecimiento económico y al mercado laboral, aunque 

destacó que el Comité aun así espera que con ajustes graduales en la postura de 

la política monetaria, la actividad económica se expandirá a un paso moderado 

en los próximos años y el mercado laboral continué fortaleciéndose.  
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Destacan los riesgos en el entorno externo. El Fed considera que si bien la 

economía de China no ha dado señales de una fuerte desaceleración, la 

depreciación de su moneda ha intensificado la incertidumbre en cuanto a la 

política cambiaria y las perspectivas para su economía. La incertidumbre 

causada por la volatilidad en los mercados financieros internacionales, aunada a 

un débil crecimiento global han exacerbado las preocupaciones por menores 

perspectivas de crecimiento global. Destacó también la caída en el precio del 

petróleo y otros commodities y su impacto negativo especialmente en mercados 

emergentes vulnerables. Explicó que el Comité está monitoreando muy de cerca 

el desarrollo económico y financiero global.  

En cuanto a la inflación reiteró que esperan que suba gradualmente hacia 

el 2% en el mediano plazo. Yellen dijo que dada la reciente caída en los 

precios del petróleo y otros commodities, así como la apreciación del dólar, el 

Comité espera que la inflación permanezca baja en el corto plazo. Sin embargo, 

una vez que el precio del petróleo y los precios de importaciones dejen de caer, 

las presiones a la baja sobre la inflación doméstica cederán, conforme el 

mercado laboral siga fortaleciéndose. Destacó la importancia de las expectativas 

de inflación, y la necesidad de que las expectativas de largo plazo permanezcan 

bien ancladas.  

El ritmo de alza en tasas será gradual. Con respecto a la política monetaria, y 

el proceso de normalización iniciado en diciembre en particular, dijo que (1) El 

Comité reconoce que toma tiempo para que la política monetaria tenga efectos 

sobre las condiciones económicas; (2) si el FOMC retrasaba el inicio de la 

normalización por mucho tiempo, entonces era probable que hubieran tenido 

que apretar muy rápidamente; y (3) el Comité anticipa que las condiciones 

económicas evolucionarán de tal manera que permitirán sólo alzas graduales en 

la tasa de Fed Funds. Adicionalmente, reiteró que no hay un patrón establecido 

para la conducción de la política monetaria y que éste dependerá del desempeño 

de las cifras económicas. 

Poca información adicional en la sesión de preguntas y respuestas. La sesión 

de preguntas y respuestas estuvo enfocada en los riesgos de las condiciones 

actuales sobre la estabilidad financiera. En particular, Yellen dijo que vender 

activos del Fed puede afectar la recuperación económica. Asimismo explicó que 

si los factores negativos persisten pueden afectar el entorno y dijo que la 

evolución de las tasas de interés dependerá del desarrollo económico, mismo 

que se ha visto afectado por vientos en contra. En cuanto a la dinámica de 

precios, comentó que hay buenas razones para pensar que la inflación subirá en 

el tiempo. 
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Mantenemos nuestra expectativa de que el Fed volverá a subir tasas en 

junio. Si bien, en nuestra opinión, continúa la recuperación del mercado laboral 

continúa y la desaceleración de la actividad económica es temporal, la renovada 

tendencia a la baja de los precios del petróleo, aunado a la fortaleza del dólar 

americano, podría erosionar las expectativas de inflación. Adicionalmente, 

todavía existen varias fuertes de incertidumbre, particularmente en los mercados 

financieros internacionales, lo que mantendrá los niveles de volatilidad altos. En 

este contexto, si bien reconocemos que el Fed tiene abierta la opción de subir 

nuevamente en marzo, no esperamos que lo haga sino hasta finales del segundo 

trimestre.  
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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. 
Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 
Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 
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por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni 
reproducido total o parcialmente sin previa autorización escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. 



 
 
 
 

GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V. 

 
 

 

Gabriel Casillas Olvera 
Director General Adjunto Análisis Económico y 
Bursátil 

gabriel.casillas@banorte.com 
(55) 4433 - 4695 

Raquel Vázquez Godinez 
Asistente Dir. General Adjunta Análisis 
Económico y Bursátil 

raquel.vazquez@banorte.com (55) 1670 - 2967 

Delia María Paredes Mier Directora Ejecutiva Análisis y Estrategia delia.paredes@banorte.com (55) 5268 - 1694 

Alejandro Cervantes Llamas Subdirector Economía Nacional alejandro.cervantes@banorte.com (55) 1670 - 2972 

Katia Celina Goya Ostos Subdirector Economía Internacional katia.goya@banorte.com (55) 1670 - 1821 

Miguel Alejandro Calvo Domínguez Gerente Economía Regional y Sectorial miguel.calvo@banorte.com (55) 1670 - 2220 

Juan Carlos García Viejo Gerente Economía Internacional juan.garcia.viejo@banorte.com (55) 1670 - 2252 

Rey Saúl Torres Olivares Analista Economía Nacional saul.torres@banorte.com (55) 1670 - 2957 

Lourdes Calvo Fernández Analista (Edición) lourdes.calvo@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2611 

Alejandro Padilla Santana 
Director Estrategia de Renta Fija y Tipo de 
Cambio 

alejandro.padilla@banorte.com (55) 1103 - 4043 

Juan Carlos Alderete Macal Subdirector de Estrategia de Tipo de Cambio juan.alderete.macal@banorte.com (55) 1103 - 4046 

Santiago Leal Singer 
Analista Estrategia de Renta Fija y Tipo de 
Cambio 

santiago.leal@banorte.com (55) 1670 - 2144 

Manuel Jiménez Zaldivar Director Análisis Bursátil manuel.jimenez@banorte.com (55) 5268 – 1671 

Victor Hugo Cortes Castro Análisis Técnico victorh.cortes@banorte.com (55) 1670 - 1800 

Marissa Garza Ostos Conglomerados/Financiero / Minería / Químico marissa.garza@banorte.com (55) 1670 - 1719 

Marisol Huerta Mondragón Alimentos / Bebidas / Comerciales marisol.huerta.mondragon@banorte.com (55) 1670 - 1746 

José Itzamna Espitia Hernández Aeropuertos / Cementos / Fibras / Infraestructura jose.espitia@banorte.com (55) 1670 - 2249 

Valentín III Mendoza Balderas Autopartes valentin.mendoza@banorte.com (55) 1670 - 2250 

María de la Paz Orozco García Analista maripaz.orozco@banorte.com (55) 1670 - 2251 

Tania Abdul Massih Jacobo Directora Deuda Corporativa tania.abdul@banorte.com (55) 5268 - 1672 

Hugo Armando Gómez Solís Gerente Deuda Corporativa hugoa.gomez@banorte.com (55) 1670 - 2247 

Idalia Yanira Céspedes Jaén Gerente Deuda Corporativa idalia.cespedes@banorte.com (55) 1670 - 2248 

Armando Rodal Espinosa Director General Banca Mayorista armando.rodal@banorte.com (81) 8319 - 6895 

Alejandro Eric Faesi Puente 
Director General Adjunto de Mercados y Ventas 
Institucionales 

alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268 – 1640 

Alejandro Aguilar Ceballos 
Director General Adjunto de Administración de 
Activos 

alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com (55) 5268 - 9996 

Arturo Monroy Ballesteros 
Director General Adjunto Banca Inversión Financ. 
Estruc. 

arturo.monroy.ballesteros@banorte.com (55) 5004 - 1002 

Gerardo Zamora Nanez 
Director General Adjunto Banca Transaccional y 
Arrendadora y Factor 

gerardo.zamora@banorte.com (81) 8318 - 5071 

Jorge de la Vega Grajales Director General Adjunto Gobierno Federal jorge.delavega@banorte.com (55) 5004 – 5121 

Luis Pietrini Sheridan 
Director General Adjunto Banca Patrimonial y 
Privada 

luis.pietrini@banorte.com (55) 5004 - 1453 

René Gerardo Pimentel Ibarrola 
Director General Adjunto Banca Corporativa e 
Instituciones Financieras 

pimentelr@banorte.com (55) 5268 - 9004 

Ricardo Velazquez Rodriguez Director General Adjunto Banca Internacional rvelazquez@banorte.com (55) 5004 - 5279 

Victor Antonio Roldan Ferrer Director General Adjunto Banca Empresarial victor.roldan.ferrer@banorte.com (55) 5004 - 1454 

 

Directorio de Análisis  

Análisis Económico 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

Análisis Bursátil 

Análisis Deuda Corporativa 

Banca Mayorista 

mailto:katia.goya@banorte.com

