
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

LO QUE SE SABE: INDICADORES HAN MEJORADO PERO TODAVÍA NO SE VE UN CAMBIO EN LAS TASAS 

Janet Yellen ha declarado durante el 1S14 que la Reserva Federal de EUA planea dejar las tasas en mínimos históricos debido a 

la subestimada holgura que todavía recae sobre la economía norteamericana. El sector laboral mejora constante pero 

moderadamente y la tasa salarial todavía no encuentra un ritmo de crecimiento sano y así el incremento de los salarios se ha 

mantenido por debajo de la inflación. Por lo tanto, el consumo sigue creciendo a un ritmo relativamente bajo y la compra de 

nuevos hogares, vehículos y otros productos se ha mantenido baja. La recuperación económica ha tenido un inicio complicado 

en el 2014 debido a las tormentas invernales que se vivieron en los primeros meses (el PIB de EUA decreció 1.0% en el 1T14) 

es por ello que la FED ha declarado que el desempeño económico todavía no es lo suficientemente fuerte para continuar sin el 

apoyo del banco central además de que la política fiscal - que ha contribuido a una reducción importante en el déficit - sigue 

siendo un factor restrictivo. Sin embargo, con la inflación aún por debajo del objetivo, pero aumentando, y el desempleo aún alto, 

pero disminuyendo, la FED enfrenta el desafío clásico de política monetaria. Éste consiste en qué tan rápido el banco central 

deberá normalizar su política monetaria dada las mejoras en las condiciones económicas. 
 

LO QUE POCOS SABEN: DIAGRAMA DE PUNTOS DE LA FED DICTA UN LARGO PERIODO DE TASAS BAJAS 

La recuperación del mercado laboral y el incremento de la tasa de inflación han despertado el debate respecto al incremento en 

las tasas de la FED porque los indicadores han mejorado pero el discurso de Yellen y de los miembros dovish (revisar anexo) del 

comité se ha centrado en mantener las tasas bajas por un largo periodo de tiempo (en el nuevo diagrama la mayoría de las 

expectativas a largo plazo se encuentran por debajo del 4% a comparación de junio 2013 que se preveía un movimiento de más 

de 4% en la tasa) y la FED continuará apoyando la economía de EUA aunque los indicadores principales sigan mejorando. 

 

 

Pocos lo Saben 

FED: FOMC Y TASAS BAJAS  

"No pongas tu interés en el dinero, 
pero pon tu dinero a interés." 

Oliver W. Holmes 
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POCOS LO SABEN – DOT PLOT FED Junio ‘13 

 

POCOS LO SABEN – DOT PLOT FED Junio ‘14 

 Fuente: Diagrama elaborado por el FOMC de la FED 

 



 

 

 

 

INFLACIÓN VS DESEMPLEO 
La Reserva Federal de Estados Unidos tiene dos mandatos únicos: 1) Apoyar la estabilidad de precios: controlar el crecimiento de la inflación y 2) apoyar el pleno 
empleo: fomentar que la mayor parte de la población económicamente activa tenga empleo. Es por eso que los indicadores que más monitorea la FED son los de 
desempleo y el comportamiento inflacionario (Índice de Precios Subyacente del consumo personal como parte del PIB).  
El Desempleo ha mejorada ya que desde septiembre del 2009, la generación de nóminas no agrícolas empezó a recuperarse teniendo un desempeño positivo 
constante. La inflación parece que también esta incrementándose para alcanzar la meta objetivo del 2.0% impuesta por la FED.  
Estos son los dos principales datos que monitorean los miembros del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC). 
 

POCOS LO SABEN – Desempleo vs. Inflación (Var. Trim a/a%) 

 
 

EXPECTATIVAS DE BLOOMBERG 
 

 Bono a 10 Años Alza Acumulada 
(Puntos Base) 

Tasa de la 
FED 

ACTUAL 2.60%  0.25% 
2T14 2.69% 9.00 0.25% 
3T14 2.88% 28.00 0.25% 
4T14 3.07% 47.00 0.25% 
1T15 3.23% 63.00 0.25% 
2T15 3.37% 77.00 0.25% 
3T15 3.55% 95.00 0.50% 
4T15 3.71% 111.00 0.75% 
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OBJETIVOS DE LA 
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DESEMPLEO: 6.5% 

INFLACIÓN: 2.0% 

Fuente: Elaboración propia con información de Bloomberg 

 



 

 

 

 

ANEXO - MIEMBROS DEL FOMC 2014 
 

 
 
 
 
 
 
 

Nombre Dove Dovish Centro Hawkish Hawk Voto 2014

Janet L. Yellen (Presidente) x

Stanley Fischer (Vicepresidente) x

Mesa de Gobernadores

Jerome H. Powell x

Lael Brainard x

Daniel K. Tarullo xWilliam C. Dudley   (FED - NY) x

Presidentes Regionales (Miembros FOMC - Con Voto)

Loretta Mester x

Richard W. Fisher x

Narayana Kocherlakota x

Charles I. Plosser x

Presidentes Regionales   (Sin Voto)

James Bullard

Charles L. Evans

Esther L. George

Eric S. Rosengren

Jeffrey M. Lacker

John C. Williams

Dennis P. Lockhart
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Categorías y Criterios de Opinión  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR 
AHORA 

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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