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Reino Unido: Elecciones generales
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Ossenbach

Las elecciones en Reino Unido dan como resultado una mayoria absoluta de los Conservadores, en contra
de unas expectativas de un parlamento sin mayoria. Con los resultados de 643 escafios de los 650 totales,
los Conservadores obtienen 326 escafos (306 en 2010), mientras que los Laboristas pierden 28 escafios
(230 tras 258 en 2010) y los Liberal-Demdcratas se dejan la mayoria de ellos (8 frente a los 57 de 2010).
Como era de esperar, el Partido Nacional Escocés se lleva la mayor parte de los escafios del Partido
Laborista en Escocia (obteniendo 56 escafos, frente 6 en 2010), mientras que el partido por la
Independencia del Reino Unido aumenta significativamente la cuota de voto (a 12,6%), aunque solo obtuvo
un diputado.

Después de la incertidumbre en las uUltimas semanas acerca de la estabilidad del futuro gobierno, los
resultados de las elecciones aclaran las perspectivas de la politica econdmica, con la continuacion de la
consolidacion fiscal y la politica econémica en general.

Otro gobierno de orientacion conservadora ha sido bien acogido por los mercados. La libra se esta
apreciando y el FTSE 100 ha subido mas de 100 puntos en la apertura (alrededor de +2%). Sin embargo,
permanecen a la vista importantes desafios sobre el futuro de Reino Unido.

En una perspectiva mas a medio plazo, el referéndum sobre una salida de la UE es probablemente el tema
mas importante para la economia del Reino Unido, con importantes implicaciones para el resto de Europa.
El lider de los Conservadores ha prometido un referéndum sobre una renegociacion del status dentro de la
UE en 2017 (aunque podria ser aplazado), puesto que el presidente de la Comisién Europea Juncker ha
sefialado que no habra cambios en los tratados hasta por lo menos 2019. Las encuestas sugieren un apoyo
significativo para un eventual Brexit, pero muy por debajo del 50% y bajando (véase el grafico). Aun asi, la
incertidumbre es alta, puesto que la opinion publica sobre el asunto podria cambiar rapidamente en vista de
las negociaciones con el resto de Europa o incluso con los acontecimientos en otros paises (Grecia).
Ademas, el fuerte aumento del Partido Nacional Escocés abre la puerta a un segundo referéndum sobre la
independencia antes que "al menos una generacion”, mencionado por el ex lider del partido, cuando
perdieron el referéndum. Por otra parte, el fuerte sentimiento europeista en Escocia y la posible mayoria
anti-UE en el resto del pais implican que ambas cuestiones podrian estar interrelacionados. En definitiva,
pensamos que esta incertidumbre podria empezar a pesar sobre la inversién en el corto y medio plazo.
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Gréfico 1

Encuesta estandar sobre sobre la pertenencia a la UE

Flash
08 May 2015

BI0%

0% ..f"_‘,,-

30%

0%

10%

I:I% T T T T T T T T T T T T T 1
[ [ [ [ ) L o 2
-— [} o -t -— [ m =T 1] ]
§F & g ®w g
Permanecer Saliv Mo zabe

Fuente: ComRes, YouGov, Populus, Opinium, TNS, Panelbase, Survation, Ipsos MORI and Lord Ashcroft Polls

Mas alla del debate de la UE, el Reino Unido se enfrenta a desafios econdémicos en el largo plazo, que
deben ser abordados, como el bajo crecimiento de la productividad, el persistente déficit por cuenta
corriente, en parte debido a los problemas de competitividad y el bajo crecimiento de la poblacion si se
endurecen las politicas sobre la inmigracion (para mas detalle ver nuestra presentacion reciente: UK Ahead

of Elections).
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https://www.bbvaresearch.com/en/publicaciones/uk-ahead-of-elections-political-uncertainties-longterm-challenges/
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econdmicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccioén, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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