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Cambia el dilema

aReserva Federal, el Banco de

México y el Banco Central Eu-

ropeo hablaron la semana pa-

sada. Los tres tuvieron un lenguaje similar,

dieron un nuevo mensajey trazaron un reto

hacia adelante. Ya no es cuantas veces mas

y cuando suben la tasa de interés, ahora es

cuando comenzaran abajary cuanto tiempo
estaremos con tasas altas.

LaFed fue mas dura que Banco de México.

Sigue hablando de que los riesgos de un re-

punte inflacionario permanecen altos. Des-

cartabajar la tasa en el corto plazo. Quiz4, la
primerabajapuede venir hastael segundo tri-
mestre de 2024.

Enel caso de Banco de México (Banxico),
laprimerabaja puede ocurrir en el primer
trimestre y, en el caso del Banco Central
Europeo yano se habla de aumentos, tam-
poco de bajas, pero si de una pausa. Si esto
es asi, las tasas de interés habran llegado a
su techo: 5.50 por ciento en Estados Uni-
dos, 11.25 por ciento en México y 4.50 por
ciento enlaUnion Europea.

Dehecho,loque apoyatodoestoesunatra-
yectoriadescendente delainflacion, que per-
mite ver un panorama mas alentador.

En el frente geopolitico vimos una mejora
en el conflicto Hamas-Israel, detonado por
unaliberacion de rehenes y un cese el fuego
de cuatro dias. Esta tregua puede extender-
se unos dias mas. Ojala que este primer paso
contribuya a un acuerdo mas profundo y se
puedalograrun cese total.

Arrancalatemporada navidefia con sus
tradicionales campaifias de descuentos; en
México con El Buen Fin y en Estados Uni-
dos con el Black Friday y el Cyber Monday.
Se esperan incrementos respecto al afio

pasado de entre 5y 8 por ciento. De hecho,
es por este periodo de alto consumo que la
inflacién puede incrementar un poco, sin
salirse de control, en linea con las proyec-
ciones. En resumen, es esperado que haya
un ligero aumento. Por ejemplo, en México
podemos pasar de 4.3 a 4.5 por ciento para
todo el afo.

Es importante notar que 2023 a escalas
local y global fue mucho mejor alo espera-
do. Larecesion nuncallegd y el crecimiento
economico fue mayor alos prondsticos. En
lo geopolitico no fue bueno, pues los con-
flictos que ya existian continuaron y empe-
z0 UNo Nuevo.

El préximo afio sera de menor crecimien-
to, sin duda. Ademas, habra procesos elec-
torales tanto en Estados Unidos como en
Meéxico. Creo que 2024 sera un afio menos
bueno en lo econdmico y que también se
moderaran los rendimientos de los merca-
dos accionarios yde deuda, mientras que las
tasas oréditos bajaran.

Mesigue gustando mucholaideade confor-
mar un portafolio selectoenaccionesydeuda.
Altipode cambioactual, sindudalohariapre-
ponderantemente en dolares. s



