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Cuidado con el Brexit

| Brexit se ha vuelto como una gran

interrogante que conforme ha trans-

currido el iempo, ha quedado a un

ladoentre losmanejadoresde fondos
anivel mundial. Sin embargo, los tempos de
definicién se acercan y el riesgo de un Brexit
“sin acuerdo” tomara relevancia en estos si-
guientes meses.

Moody’s ha endurerido sus advertencias
sobre el impacto econdmico de un Brexit sin
acuerdo y ahora piensa que el Reino Unido
“probablemente entraria en recesion” si sale
de mala manera de la UE. La fecha oficial de
salidamaximaesel 31 de octubre.

Este proximo 22 de julio el Partido Con-
servador hari la votacion para saber quién
serdelsustituto de Theresa Maycomo primer
ministro. Lasdiferentes encuestasconsideran
a Boris Johnson como gran favorito, aun-
que al preguntarse quién seria mejor como
“primer ministro”, la respuesta dominante es
Jeremy Hunt.

Boris Johnson mantiene su discurso afir-
mando que aunque no haya acuerdo, el Bre-
xit se dard. Surival, Jeremy Hunt, también
haendurecidoen estos dias sudiscursoconel
objetivode ganar mas respaldo entre lashases
del partido. Sinembargo, dejaabierta lapuer-
a auna nueva extension asegurando que, si
se convierte en el proximo primer ministro,
anunciaria su decision final en septiembre.
Ambos coinciden en querer renegociar el
Acuerdode Retirada que Theresa May cerrd
conlaUEel afo pasado.

Es muy probable que la economia haya
perdido un fuerte impulso entre abril y junio,
yendonde algunas instituciones inclusive ya
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estiman la primera contraccién trimestral
después de siete afios. La inflacion al cierre
de mayo alcanza 2.0% anual con una clara
desaceleracidn, al igual que algunos indica-
dores comoventas minoristas, produccion
industrial, indicadores de manufacturay
servicios, asi como la confianza del consu-
midor.

La deuda sobre el PIB se ubica en 85%
cuando en 2010 era de 64%. El déficit fiscal
viene mostrando una mejoria pasando de
0.9% en 2010 a 2.0% al cierre de 2018. Ha
reducido el gasto publico vs. el PIB de una
maneraimportante, pasandode 45%en 2010
a39% en 2018. Sin embargo, la cuenta co-
rriente se ubica en un déficitde 3.9% ylaba-
lanza comercial ha incrementado su déficit.

En mercados, el rendimiento de la Bolsa,
el FSTE regisira una ganancia de 12.9% en
el afio, pero sudivisa, la libra, viene perdien-
do 1.4%. El bono a 10 anos ha ajustado ala
baja 65 puntos base, apoyado ademas por un
entorno de politica monetaria mundial mas
“acomodaticia”. El riesgo de una salida sin
acuerdo es que la libra podria situarse deba-
jode 1.20 délares sin problema, la curva de
bonos gubernamentales en los diferentes

plazos podria presionarse y seguramente el
Banco Central de Inglaterra (BoE) tendria
que llevar acabobajasenlas tasasde interés,
que hoy se ubican en 0.75% anual. La Bolsa
podria sufrir una fuerte volatilidad ante la
faltade confianzayunamayorincertidumbre
sobre el rumbo econdmico, politico y social
que tendri Reino Unido.

Actualmente, el valor de capitalizacion de
sumercado accionario representa 4.7% del
total de mercados y su economia representa
2.8% respecto al PIB mundial, por lo que de
alguna manera habra efectos sobre los mer-
cados en general y en especial con Europa,
endonde suintercambio comercial es fuerte.

Londres se ha caracterizado por ser la se-
gunda plaza financiera mundial después de
Estados Unidos, y podria correr el riesgo de
sersustituida por alguna otra plaza, conloque
los empleos y las propias empresas podrian
sufrirfuertes ajustes.
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