BoE: ANUNCIA RECORTE EN LA TASA
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POST-BREXIT: POLITICA MONETARIA EXPANSIVA

El Banco de Inglaterra (BoE, por sus siglas en inglés) dio a conocer el anuncio de politica monetaria de la reunién del 3 de
agosto 2016. La decisién unanime fue de un recorte en la tasa de referencia en 25pbs, en linea con lo esperado por el
consenso. Actualmente la tasa se ubica en 0.25% y representé el primer recorte en siete afos. Adicionalmente, expandio el

programa de flexibilizacion cuantitativa o QE (60 mil millones de libras), mismo que incluira bonos corporativos por un monto de
10 mil millones de libras.

En conferencia de prensa, el gobernador del banco central sefialé que esta decisién no implica que se llegara a tasas negativas,
ya que este tipo de acciones monetarias conlleva consecuencias negativas para la economia (Véase: Escepticismo en Prueba
de Estrés). No obstante, se mostré dispuesto a implementar mayores estimulos en caso de ser necesario. Otro tema importante
es el reconocimiento de un débil panorama para la economia y posibles afectaciones en la inflacion después del resultado sobre
el referéndum sobre la salida de Reino Unido de la Unién Europea. Ante ello, el Comité de Politica Monetaria reviso a la baja el
pronostico de PIB para 2017 (0.8% desde 2.3%) y 2018 (1.8% desde 2.3%). El crecimiento de la economia para 2016 se
mantuvo sin cambios (2.0%).

PROS Y CONTRAS DE LA DECISION MONETARIA

Destacamos dos principales ventajas de la decisién del BoE. En primer lugar, que el recorte en la tasa de interés se
acompafiara con una ampliacion del QE, genero reacciones positivas en los mercados financieros. Ello al mandar una sefial
sobre acciones integrales frente a las consecuencias del Brexit. En segunda instancia, la reaccion oportuna del banco central
para evitar afectaciones a la actividad econdmica del Reino Unido con una accidn previa a que se materializaran dichos efectos.
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No obstante lo anterior, también existen desventajas de la accion de politica
monetaria. Una de éstas se relaciona con la sefial de la necesidad de actuar por
anticipar un panorama econémico complejo. Incluso, se recortaron los estimados del
crecimiento de la economia para los siguientes dos afios (véase grafica derecha). Otra
desventaja es que de funcionar de manera apropiada la implementacion de estimulos
luego de la decision de salir de la Unién Europea, ello abriria la puerta a otros
referendos. Al mostrar que existen maneras de mitigar el impacto de una decision de
abandonar la unién econdmica, ello podria fungir como aliciente para otras economias
gue ya han pensado en realizar sus propios referendos (Véase: Se Materializa
Brexit).

IMPLICACIONES EN MEXICO

Si bien el cambio en la politica monetaria del BoE no tiene una implicacién directa en
México, el peso absorbe el efecto a través de la volatilidad en el mercado financiero
internacional. Recordemos que distintos factores impactan la cotizacion del USD/MXN,
entre éstos la liquidez de la moneda al utilizarse como hedge, el comportamiento del
precio del petréleo y diversos efectos con potencial de impacto en el mercado de
divisas (divergencia de politica monetaria).
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¢:POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, précticas y trabajos de caracter cientifico, tecnol6gico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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