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Decisión BoE – Incremento en tasas 

obedece al mandato de inflación 
 

 El Comité de Política Monetaria (MPC) elevó la tasa de referencia en 

25pb a 0.5%, aunque dos miembros votaron en contra 
 

 El incremento en la tasa de referencia estuvo directamente ligado con 

la trayectoria ascendente de la inflación y no con un buen dinamismo 

de la economía 
 

 El MPC decidió de manera unánime dejar sin cambios la compra de 

bonos gubernamentales en 435 mil millones y la compra de 10 mil 

millones de libras de bonos corporativos  
 

 El comunicado mostró un tono dovish, mientras que la conferencia de 

Mark Carney no fue muy diferente 
 

 Las proyecciones dentro del Reporte Trimestral de Inflación (QIR) 

mostraron pocos cambios  
 

 Bajaron su pronóstico de crecimiento de 2017 a 1.6% desde el 1.7% 

estimado en agosto, mientras que los de 2018 y 2019 se mantuvieron sin 

cambios 
 

 Por su parte, esperan una trayectoria de inflación más alta para lo que 

resta de 2017, aunque consideran que bajará un poco más acelerada en 

2018 
 

 Consideramos que el BoE esperará a ver los efectos de este incremento 

en la tasa de referencia 

El Banco de Inglaterra modificó su postura monetaria. El BoE anunció el 

día de ayer que su tasa de referencia se incrementó en 25pb a 0.5%. Esto 

representa el primer incremento en la tasa desde hace más de una década y el 

primero desde la crisis de 2008. Sin embargo, Jon Cunliffe y Dave Ramsden 

consideraron que era apropiado mantener la tasa de referencia sin cambios. En 

cuanto a la expansión cuantitativa implementada por la autoridad monetaria, el 

monto de la compra de bonos gubernamentales permaneció en 435 mil millones 

de libras, mientras que la compra de bonos corporativos se mantuvo en 10 mil 

millones de libras. 

El comunicado mostró un tono dovish, mientras que la conferencia de Mark 

Carney no fue muy diferente. El MPC eliminó una frase en el comunicado que 

aludía a que la tasa de referencia necesitaría ubicarse en niveles más elevados de 

lo que el mercado anticipaba, lo que es una señal de que podría no haber 

incrementos en las próximas reuniones. En este entorno, Carney no expresó 

descontento con la actual trayectoria que el mercado está incorporando al 

momento (menos de un alza hasta finales de 2018). Sin embargo, el Gobernador 

del BoE y el Vicegobernador Broadbent han expresado que se requerirá de 

nuevos incrementos para lograr que la inflación converja al objetivo. En nuestra 

opinión, esto es un proceso de largo plazo, por lo que no indica que las alzas 

sean sostenidas y en una magnitud elevada. 
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Las proyecciones dentro del Reporte Trimestral de Inflación (QIR) 

mostraron pocos cambios. En el informe recalcaron que el pronóstico de 

crecimiento contempla una desaceleración del consumo privado ante un menor 

crecimiento en los salarios reales. En cuanto a la inversión, comentaron que 

esperan un sólido crecimiento durante este año. Pero sobre todo, estiman que el 

crecimiento de este año estará ampliamente ligado a una contribución positiva 

en el rubro de exportaciones netas. Estos han sido los supuestos del BoE desde 

hace un par de reportes. Por su parte, el MPC considera que la inflación seguirá 

en niveles elevados derivado del traspaso de la depreciación de la libra a 

precios. Sin embargo, ahora piensan que la trayectoria de inflación será un poco 

más elevada en los últimos meses de 2017 de lo anticipado previamente (ver 

tabla abajo). 

Proyecciones del Reporte Trimestral de Inflación 
% anual 

  2017 2018 2019 

Producto Interno Bruto 1.6 1.6 1.7 

   Proyecciones ago-17 1.7 1.6 1.7 

Inflación 3.0 2.4 2.2 

   Proyecciones ago-17 2.8 2.5 2.2 
 

Fuente: Banco de Inglaterra 

Consideramos que el BoE esperará a ver los efectos de este incremento en 

la tasa de referencia. En nuestra opinión, este movimiento de alza en la tasa 

obedece al mandato de inflación que tiene el banco central. Consideramos que 

un argumento más para apretar la política monetaria puede ser el buen 

desempeño del mercado laboral, ya que la tasa de desempleo se ubica en 4.3%. 

Sin embargo, ante una inflación de 3%, los salarios reales están disminuyendo, 

ya que los nominales sólo logran un alza de 2.1%, aún con la poca holgura 

restante en el mercado laboral. Por ello, el crecimiento del consumo privado ha 

dejado de ser el principal motor de esa economía. En este entorno y dado que se 

espera que la inversión y el comercio internacional impulsen a la economía, 

incrementos en la tasa de referencia combinados con la incertidumbre 

proveniente del proceso del Brexit podrían causar una desaceleración aún más 

marcada de la economía británica. Por lo anterior, pensamos que el BoE 

esperará a ver los efectos de este movimiento en la tasa de referencia, mismo 

que por lo pronto la ha devuelto al nivel en el que se mantuvo durante la 

recuperación de la crisis de 2008. 
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