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BoE – Deja abierta la puerta a un alza en 

la tasa de referencia en la próxima 
reunión 
 
 

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

en 0.50% con seis miembros a favor y 3 en contra, lo que contrasta con 

la votación de la reunión previa de siete miembros a favor y dos en 

contra 
 

 Andy Haldane, se sumó a los ya disidentes Ian McCafferty y Michael 

Saunders, quienes apoyaron un alza de 25pb en la tasa de referencia, 

argumentando que ven beneficios limitados de esperar a tener mayor 

información antes de subir la tasa  
 

 Por su parte, e l 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  
 

 Destacaron los riesgos que se han venido enfrentando en el entorno 

global, donde mencionaron específicamente el proceso de formación de 

gobierno en Italia y hablaron también del fortalecimiento del dólar y la 
fuerte depreciación que han sufrido varias monedas de mercados 

emergentes 
 

 Explicaron que esperan que la inflación en el corto plazo suba más de 

lo que habían proyectado en mayo, reflejando mayores precios del 
crudo y un tipo de cambio más débil 

 

 En cuanto al desempeño de la actividad económica, dijeron que las 

cifras publicadas desde mayo muestran que los riesgos a la baja para el 

consumo de los hogares se han disipado 
 

 En conclusión, el Comité destacó que la información publicada desde el 
Reporte Trimestral de Inflación en mayo es consistente con su visión de 

que la desaceleración de la actividad económica en 1T18 fue temporal  
 

 Reiteraron, igual que en la reunión previa que  si la economía se 
desarrolla como estimaron en las proyecciones del Reporte Trimestral 

de Inflación de mayo, será apropiado continuar restringiendo la 

política monetaria para llevar a la inflación a su objetivo de manera 

sostenida, a un ritmo gradual 
 

 En cuanto a los instrumentos de política monetaria revisaron su visión 
de los niveles de la tasa de referencia a los que consideran adecuado 
empezar a reducir el stock de los activos comprados  

 

El Banco de Inglaterra mantuvo sin cambios su postura monetaria. El BoE 

anunció que su tasa de referencia se mantuvo sin cambios en 0.50%  con seis 

miembros a favor y tres en contra, quienes pretendían un alza de 25pb, lo que 

contrasta con la votación de la reunión previa de siete miembros a favor y dos 

en contra. Andy Haldane, se sumó a los ya disidentes Ian McCafferty y Michael 

Saunders.  
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El argumento de quienes apoyaron el alza en la tasa de referencia es que ven 

beneficios limitados de esperar a tener mayor información y dijeron que un alza 

modesta en la tasa en esta reunión podría mitigar los riesgos de un periodo más 

sostenido de una inflación por arriba del objetivo que eventualmente requeriría 

un ciclo de alza en tasas menos gradual.  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.  
 

Destacaron los riesgos que se han enfrentado en el entorno global… 

Mencionaron específicamente el proceso de formación de gobierno en Italia y 

hablaron también del fortalecimiento del dólar y la fuerte depreciación que han 

sufrido varias monedas de mercados emergentes. 
 

Más hawkish en cuanto al desempeño de la inflación y el crecimiento 

económico. Explicaron que esperan que la inflación en el corto plazo suba más 

de lo que habían proyectado en mayo, reflejando mayores precios del crudo y un 

tipo de cambio más débil. Por su parte, en cuanto al desempeño de la actividad 

económica, dijeron que las cifras publicadas desde mayo muestran que los 

riesgos a la baja para el consumo de los hogares se han disipado. Destacaron el 

repunte en las ventas al menudeo observado en las cifras de abril y mayo, la 

recuperación del crédito en abril y la mejoría en la confianza de los 

consumidores desde inicios del año. En conclusión, el Comité destacó que la 

información publicada desde el Reporte Trimestral de Inflación en mayo es 

consistente con su visión de que la desaceleración de la actividad económica en 

1T18 fue temporal.. 

 

Será apropiado seguir restringiendo la política monetaria… Reiteraron, 

igual que en la reunión previa, que si la economía se desarrolla como estimaron 

en las proyecciones del Reporte Trimestral de Inflación de mayo, será apropiado 

continuar restringiendo la política monetaria para llevar a la inflación a su 

objetivo de manera sostenida, a un ritmo gradual. 

 

En cuanto a los instrumentos de política monetaria… Revisaron su visión de 

los niveles de la tasa de referencia a los que consideran adecuado empezar a 

reducir el stock  de los activos comprados. En el Reporte Trimestral de Inflación 

de noviembre del 2015 se dejó claro que el principal instrumento de política 

monetaria para el BoE es la tasa de referencia. Basado en eso, el Comité ha 

tenido la expectativa de mantener el stock  de compras de activos hasta que la 

tasa de referencia llegue a cierto nivel. Si bien estos principios se mantienen, 

decidieron hacer cambios en el nivel de la tasa al que empezarían a hacer 

cambios en el programa de activos de un previo de alrededor de 2% a 1.5%. 

Pero explicaron que cualquier reducción en el stock  de compra de activos se 

hará a un paso gradual a lo largo de varios años. Destacaron que estas 

reducciones dependerán de las condiciones económicas y de los mercados 

financieros. 
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Consideramos que es probable que el BoE eleve la tasa de referencia en 

25pb durante la reunión del mes de agosto. En nuestra opinión, el Banco de 

Inglaterra dejó la puerta abierta a un incremento en la tasa de referencia en los 

próximos meses, ya que además de que un miembro más se sumó a los dos 

disidentes que ya había a favor de un alza en la tasa de referencia, el tono del 

comunicado fue más hawkish. Destacamos el que hayan resaltado que los 

recientes indicadores económicos confirman que la desaceleración económica 

observada en 1T18 fue temporal y su visión de que la inflación se ubicará por 

arriba de lo que habían proyectado en mayo. En nuestra opinión, es probable 

que el BoE decida incrementar la tasa de referencia en 25pb en la reunión de 

agosto que vendrá acompañada de la publicación del QIR. 

 

 



 
  
 
 

 
 

Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia María Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldívar, Tania Abdul Massih Jacobo,  
Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Marissa Garza Ostos, Víctor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernández, Hugo 

Armando Gómez Solís, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Valentín III Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer, Francisco José Fl ores Serrano y 

Gerardo Daniel Valle Trujillo 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 dec laramos que no 
hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por  la pre stación 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 abstendrá n 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. 

La remuneración de los Analistas se basa en activ idades y  serv icios que v an dirigidos a benef iciar a los clientes inv ersionis tas de Casa de Bolsa Banorte y  

de sus f iliales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y  del Grupo Financiero y  en el desempeño 

indiv idual de los Analistas. Sin embargo, los inv ersionistas deberán adv ertir que los Analistas no reciben pago directo o com pensación por transacción 

específ ica alguna en banca de inv ersión o en las demás áreas de negocio. Activ idades 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 trav és de sus áreas de negocio, brindan serv icios que incluy en, entre otros, los correspondientes a banca de 

inv ersión y  banca corporativ a, a un gran número empresas en México y  en el extranjero. Es posible que hay an prestado, estén p restando o en el f uturo 
brinden algún serv icio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus f i liales reciben una 

remuneración por parte de dichas corporaciones en contraprestación de los serv icios antes mencionados.  

En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los serv icios prestados por 

parte de la banca de inv ersión o por alguna de sus otras áreas de negocio de las siguientes empresas o sus f iliales, a lguna de las cuales podría ser objeto 
de análisis en el presente reporte. 

Actividades de las áreas de negocio durante los próximos tres meses.  

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus f iliales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los serv icios que presta banca de 

inv ersión o de cualquier otra de sus áreas de negocio, por parte de compañías emisoras o sus f iliales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en 
el presente reporte. 

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inv ersiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en v alores o instrumentos 

f inancieros deriv ados, cuy o suby acente sean v alores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más  de su cartera de inv ersión de los v alores 
en circulación o el 1% de la emisión o suby acente de los v alores emitidos.  

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y  directiv os del niv el inmediato inf erior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero 

Banorte, f unge 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 inv ersiones directas o a trav és de interpósita persona,  en los v alores o 

instrumentos deriv ados 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 of rece un criterio general de inv ersión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 

Financieros, con el f in de considerar si algún v alor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inv ersión, perf il de riesgo y  posición 

f inanciera. 
 

Determinación de precios objetivo 

Para el cálculo de los precios objetiv o estimado para los v alores, los analistas utilizan una combinación de metodologías generalmente aceptadas entre los 
analistas f inancieros, incluy endo de manera enunciativ a, más no limitativ a, el análisis de m últiplos, f lujos descontados, suma de las partes o cualquier otro 

método que pudiese ser aplicable en cada caso específ ico conf orme a la regulación v igente. No se puede dar garantía alguna de que se v ay an a lograr los 

precios objetiv o calculados para los v alores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, y a que esto depende de una gran cantidad de 
div ersos f actores endógenos y  exógenos que af ectan el desempeño de la empresa emisora, el entorno en el que se desempeña e in f luy en en las 

tendencias del mercado de v alores en el que cotiza. Es más, el inv ersionista debe considerar que el precio de los v alores o instrumentos puede f luctuar en 

contra de su interés y  ocasionarle la pérdida parcial y  hasta total del capital inv ertido.  

La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna 
respecto de su precisión o integridad. La información, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son v igentes a la fecha de su 

emisión, pero están sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los 

cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna 

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.  
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