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El cruce EUR/USD bajo presión: semana volátil en el mercado de divisas 

La cotización del euro frente al dólar experimentó una corrección significativa a lo largo de la 
semana pasada, moviéndose en un rango amplio y marcado por una creciente incertidumbre 
macroeconómica y política. El par EUR/USD abrió en 1,1375, registrando un máximo semanal 
en 1,1425, pero también un mínimo notable en 1,1266. Finalmente cerró la semana en 1,1296, lo 
que supone una caída del 0,61%. 

Este retroceso se produce en un contexto en el que el índice dólar (DXY), que mide la fortaleza 
del billete verde frente a una cesta de divisas, continúa operando por debajo de los 100 puntos, 
muy lejos del máximo de 109,8 alcanzado en enero, reflejando una debilidad estructural del 
dólar a pesar de las correcciones puntuales. 

El inicio de la nueva semana ha mostrado cierta recuperación por parte del euro. Durante la 
sesión europea del lunes, el cruce con el dólar estadounidense cotizaba nuevamente en torno 
a 1,1340, borrando parte de las pérdidas acumuladas y mostrando que el mercado sigue atento 
a cualquier señal proveniente del frente geopolítico y macroeconómico. 

 Tipo de Interés IPC (YoY) Tasa de Desempleo PIB (YoY) 

Eurozona 2,40% 2,2% 6,2% 1,2% 
EE. UU. 4,50% 2,4% 4,2% -0,3% 
China 3,10% -0.1% 5,2% 5,4% 

Contracción del PIB, estancamiento de precios y confianza en mínimos en EE.UU. 

En Estados Unidos, el PIB del primer trimestre cayó un 0,3%, en contraste con el crecimiento 
del 2,4% del trimestre anterior. Esta contracción se atribuye, principalmente, a un 
adelantamiento de las importaciones previo a la entrada en vigor de nuevos aranceles, lo que 
ha deteriorado la balanza comercial, que alcanza un déficit histórico de 161,9 billones de 
dólares. A esta dinámica se suma otro factor estructural relevante: la disminución del gasto 
público por parte del gobierno federal, que ha tenido un efecto contractivo adicional sobre la 
actividad agregada.  

En cuanto a los precios, el PCE subyacente, indicador de inflación preferido por la Fed, no 
mostró crecimiento mensual, mientras que en términos interanuales registra un incremento 
de precios del 2,6% desde el 3% anterior. Esta contención inflacionaria podría facilitar un ajuste 
monetario a la baja si se mantiene la tendencia. 

Los datos de empleo fueron dispares: las nóminas privadas no agrícolas superaron las 
expectativas (167K vs 124K esperadas), aunque las ofertas de empleo JOLTs y los ingresos 
medios por hora estuvieron por debajo de lo previsto. La tasa de desempleo se mantuvo 
estable en el 4,2%, mientras que la confianza del consumidor descendió a 86 puntos, su nivel 
más bajo desde la pandemia, reflejando la inquietud sobre la política económica. 

Respecto a la política monetaria, el mercado descuenta con un 98,2% de probabilidad el 
mantenimiento de tipos esta semana, según CME Fed Watch. Sin embargo, los operadores 
prevén entre dos y tres recortes en lo que queda de 2025, lo que llevaría la tasa de interés oficial 
a cerrar el año en torno al 3,75%, con expectativas adicionales de descensos hacia niveles del 
3,25%-3,50% en 2026. 

La Eurozona sorprende al alza y supera a EE.UU. en crecimiento  

La Eurozona, por su parte, presenta una imagen algo más resiliente. El PIB del primer trimestre 
mostró un crecimiento anualizado del 1,2%, por encima del 1% esperado, y un crecimiento 
trimestral del 0,4%, duplicando la lectura anterior. Es la primera vez en tres años que el bloque 
europeo crece a un ritmo superior al de EE.UU. 
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En términos de inflación, el IPC subyacente se situó en 2,7% interanual, mostrando una leve 
aceleración desde el 2,4% anterior, aunque la inflación mensual se mantuvo estable en 0,6%. 
Estos datos, junto con una tasa de desempleo del 6,2%, ligeramente superior a lo esperado, 
apuntan a una economía aún en fase de ajuste, pero con fundamentos sólidos. 

En cuanto a la confianza, el sentimiento del consumidor se redujo levemente, mientras que el 
PMI manufacturero repuntó a 49, reflejando una ligera mejora frente a lecturas anteriores. En 
conjunto, estos datos sugieren que el impacto de los aranceles estadounidenses sobre la 
economía europea podría ser más limitado de lo anticipado, y que el BCE podría mantener 
una postura de política monetaria prudente, sin necesidad de aplicar estímulos adicionales de 
forma inmediata. 

Calendario Económico: todas las miradas puestas en la Reserva Federal 

Esta semana los inversores centrarán su atención en la Reserva Federal, que anunciará su 
decisión sobre los tipos de interés el miércoles, en un contexto de desaceleración económica 
y señales desinflacionarias.  

Además, se publicarán los PMIs de Estados Unidos el lunes y los de la Eurozona el martes, 
proporcionando nueva información sobre el dinamismo de ambos bloques. 

EUR Índice Sentix de Confianza Inversora Eurozona (May.) Act. -8,1 5-May-25 11:00 
USD PMI de Servicios (Abr.) Fcst. 51,2 5-May-25 15:45 
USD PMI Compuesto S&P Global (Abr.) Fcst. 51,2 5-May-25 15:45 
USD PMI No Manufacturero del ISM (Abr.) Fcst. 50,3 5-May-25 16:00 
EUR PMI Compuesto Eurozona (Abr.) Fcst. 50,1  6-May-25 10:00 
EUR PMI de Servicios Eurozona (Abr.) Fcst. 49,7 6-May-25 10:00 
EUR IPP Eurozona YoY (Abr.) Fcst. 2,3% 6-May-25 11:00 
EUR IPP Eurozona MoM (Abr.) Fcst. -1,4% 6-May-25 11:00 
EUR Ventas Minoristas de la Eurozona MoM (Mar.) Fcst. -0,1% 7-May-25 11:00 
USD Reserva Federal: Decisión de Tipos de Interés  Fcst. 4,50% 7-May-25 20:00 
USD Rueda de Prensa del FOMC Discurso 7-May-25 20:00 
USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo   Fcst. 230 K 8-May-25 14:30 
USD Productividad No Agrícola QoQ (Q1) Fcst. -0,7% 8-May-25 14:30 
USD Costes Laborales Unitarios QoQ (Q1) Fcst. 5,2% 8-May-25 14:30 
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