
 
 
 
 

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

1 
 

 
 

BoE – En pausa mientras se mantenga la 

incertidumbre sobre el Brexit    
 

 

 El Comité de Política Monetaria (MPC) mantuvo, en una votación 

unánime, la tasa de referencia en 0.75% 
 

 El MPC también decidió dejar sin cambios la compra de bonos 

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

libras de bonos corporativos  
 

 Resaltaron que la guerra comercial entre EE.UU. y China se ha 

intensificado y las perspectivas para el crecimiento global se han 

debilitado 
 

 Esperan que si se prolonga la incertidumbre sobre el Brexit, en un 

escenario de desaceleración global, el crecimiento de la demanda seguirá 

por abajo del potencial y las presiones inflacionarias se reducirán  
 

 Explicaron que en el caso de un Brexit sin acuerdo, lo más probable es 

que la inflación suba y el crecimiento del PIB se desacelere. Destacaron 

que en este escenario, la respuesta de política monetaria no será 

automática y puede ir en cualquier dirección  
 

 Bajo el escenario de un Brexit suave, reiteraron que, “El Comité juzga 

que incrementos en las tasas de interés a un ritmo gradual y limitado, 

serían apropiadas para regresar a la inflación de manera sostenida al 

objetivo de 2%” 
 

 La próxima reunión del Comité es el 7 de noviembre, una semana 

después de la fecha hasta ahora fijada para el Brexit el 31 de octubre  
 

El Banco de Inglaterra mantuvo la tasa de referencia en 0.75%, como era 

ampliamente esperado. 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 destacó 

que desde la reunión previa, las tensiones comerciales entre EE.UU. y China se 

han intensificado y las perspectivas para la economía global se han debilitado. 

Resaltaron que los cambios en las expectativas sobre el momento y la naturaleza 

del Brexit han generado mucha volatilidad, especialmente sobre la libra 

esterlina, que se ha debilitado en más de 3.5%. 

Esperan un avance del PIB de 0.2% t/t en 3T19, por debajo de su estimado 

previo de 0.3% t/t. Destacaron que los eventos relacionados con el Brexit están 

provocando que las cifras económicas del Reino Unido también sean más 

volátiles con un caída del PIB de 0.2% en 2T19 y su pronóstico para 3T19 en 

+0.2% t/t (por debajo de la proyección hecha en agosto de un avance del PIB de 

0.3% t/t en 3T19). Explicaron que la incertidumbre sobre la salida del Reino 

Unido de la Unión Europea sigue pegando negativamente sobre la inversión, 

pero que el consumo se ha sostenido.  
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Asimismo, resaltaron la moderación en la inflación que se ubicó en 1.7% a/a en 

agosto, por abajo del 2.1% a/a reportado en julio. Con la expectativa del BoE de 

que permanecerá por abajo del objetivo de 2.0% en el corto plazo.  

Escenarios sobre el Brexit. En cuanto al Brexit explicaron que la creciente 

incertidumbre respeto a la naturaleza de la salida significa que la economía 

puede seguir diferentes caminos y que la respuesta adecuada de política 

monetaria dependerá del balance de los efectos sobre la demanda, la oferta y la 

libra esterlina. 

(1) Explicaron que es posible que los eventos políticos lleven a un periodo 

atrincherado de incertidumbre sobre la naturaleza y la transición de las 

relaciones comerciales del Reino Unido con la UE. Destacaron que 

mientras más se prolongue la incertidumbre, más probable será que el 

crecimiento de la demanda se mantenga por debajo de su potencial, 

incrementando el exceso de oferta. Bajo este escenario esperan que las 

presiones inflacionarias se reduzcan. 

(2) En el caso de un Brexit sin acuerdo, mencionaron que la libra esterlina 

probablemente caerá, la inflación subirá y el crecimiento del PIB se 

desacelerará. Dijeron que las decisiones del Comité sobre la tasa de 

interés requerirá hacer un balance entre las presiones al alza sobre la 

inflación, provenientes de la posible depreciación del tipo de cambio y 

de cualquier reducción en la capacidad de oferta y las presiones a la baja 

de cualquier baja en la demanda. Destacaron que en cualquier caso, la 

respuesta de política monetaria no será automática y puede ser en 

cualquier dirección.  

(3) En el caso de mayores probabilidades de un Brexit suave, y asumiendo 

cierta recuperación del crecimiento global, esperan que se genere un 

exceso de demanda en el mediano plazo. Si esto ocurriera, el Comité 

considera que alzas en la tasa de referencia, a un paso gradual, pero 

limitadas, serán lo adecuado para que la inflación regrese a un patrón 

sostenible hacia el objetivo del 2.0%.  

Destacamos que el BoE reiteró que en el caso de un Brexit suave, lo más 

probable es que el siguiente movimiento en tasas sea al alza, pero también 

explicaron que si la incertidumbre se extiende, la inflación muy probablemente 

bajará. En este último escenario creemos que el BoE mantendrá la tasa sin 

cambios como lo ha hecho hasta ahora, hasta tener un panorama más claro sobre 

el Brexit. Por su parte, un entorno de Brexit sin acuerdo es el que supondría un 

entorno mucho más complejo para las decisiones de política monetaria. 

Recordemos que en su última actualización del marco macroeconómico bajo un 

escenario de Brexit duro, el BoE mostró que esperan una caída del PIB de 5.5% 

y una inflación de 5.25%. Bajo este escenario, consideramos que un recorte en 

tasas sería más probable.  
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Estimados del BoE en un escenario de Brexit duro 
% 

 Previo Actual 

PIB -8.0% -5.5% 

Inflación  6.5% 5.25% 

Tasas de Desempleo 7.5% 7.0% 
 

Fuente: BoE 

La próxima reunión del BoE será una semana después de la fecha fijada 

para el Brexit. En este contexto, seguimos pensando que el BoE mantendrá sin 

cambios su postura monetaria mientras no haya un escenario más claro de lo que 

ocurrirá con el Brexit y como han mencionado, la respuesta al escenario que se 

materialice no será automática. Cabe destacar que la próxima reunión del BoE 

seré el 7 de noviembre, una semana después de la fecha que hasta ahora se 

mantiene para el Brexit, el 31 de octubre, mientras que la última reunión del 

BoE en el año será el 19 de diciembre.  
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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 
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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 Casa de Bolsa Banorte y de 
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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 
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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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. 

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 
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Determinación de precios objetivo 
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