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En Estados Unidos, la Reserva Federal sigue atenta al desempefio de la economia y a la consistencia de
los datos adelantados para mostrar una clara tendencia sobre el empleo, la inflacién y el crecimiento que
les permita tomar una decision sobre el futuro incremento de tasas. Nuestros colegas de BBVA Research
en Estados Unidos creen que la puerta sigue abierta para un incremento este afio en diciembre y dos
incrementos en junio. En Japén continda la incertidumbre sobre el crecimiento, las expectativas de inflacion
y el papel de las decisiones de politica econdmica en un sistema que se somete a muchas reformas.

En Colombia, el Banco de la Republica tiene nueva informacién para esta reunion en lo que tiene que ver
con el dato creciente de inflacion de junio, que alcanzo el 8,6 % anual, junto con un aumento en todas las
medidas de inflacién basica y unos datos de expectativas de inflacién a dos afios que no ceden (3,7 %
anual). Adicionalmente, unos datos de ventas minoristas mas débiles (sin autos crecieron 0,4 % anual en
mayo) y unos datos de empleo a mayo dificiles de leer que muestran una diminucién en la participacion
laboral, especialmente en Bogota, que compensa las pérdidas de empleo.

Con la nueva informacion, el reto del Banco Central de Colombia difiere del de sus colegas en muchas
cosas pero, en lo que atafie a la reunion de esta semana, la gran diferencia es la inflacion en general, pero
en particular, la tendencia creciente de los indicadores de inflacion basica en junio y las expectativas de
inflacion a dos afnos pegadas como vampiro al margen superior del rango meta. Eso si, mantienen la misma
incertidumbre que sus colegas en cuanto al ritmo de desaceleracion de la economia.
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