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El délar se fortalece tras la distensién arancelaria entre EE. UU. y China

La semana comienza con un impulso significativo para el ddélar estadounidense,
desencadenado por el anuncio de una reduccién temporal de aranceles entre Estados Unidos
y China. Ambos paises han acordado una relajacion de medidas comerciales durante un
periodo inicial de 90 dias, con el objetivo de descomprimir las tensiones que durante los
ultimos afnos han marcado una guerra comercial persistente y de alto impacto sistémico.

El impacto en los mercados no se ha hecho esperar. Durante la apertura de la sesidon europea
de este lunes, el cruce del euro frente al délar rompid el soporte de 11100, registrando una
depreciacion del 1,27% respecto al precio de apertura. Esta revalorizacion se refleja también en
el indice DXY, que repunta hasta niveles de 101,60, mostrando una apreciaciéon generalizada
del billete verde frente al resto de las divisas principales de la cesta ponderada.

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% 52% 5,4%

Una reduccioén arancelaria mayor a la descontada por el mercado

El acuerdo arancelario anunciado ha superado las expectativas del consenso de mercado.
Aunque el presidente Donald Trump habia insinuado una rebaja de hasta el 80 %, finalmente
el ajuste se ha concretado en torno al 30 %, lo que ha sido interpretado por los operadores
como una sefal de distensidon creible en el frente geopolitico.

En cifras concretas, ambas partes acordaron una reduccién de 115 puntos basicos en los
aranceles vigentes. Estados Unidos dejara los aranceles en un 30 %, combinando un 10 % de
base mas un 20 % adicional vinculado a la crisis del fentanilo, mientras que China aplicara un
nuevo techo del 10 % sobre productos estadounidenses. Aunque se trata de una medida
temporal sujeta a revision al término de los 90 dias, el anuncio ha sido percibido como una
oportunidad para aliviar las presiones inflacionarias y restaurar parcialmente los flujos
comerciales.

La Fed se mantiene cauta mientras el mercado ajusta expectativas

En cuanto al frente monetario, la Reserva Federal optd por mantener los tipos de interés
inalterados en su Ultima reunién del pasado miércoles. Esta decisidén estuvo respaldada por la
persistencia de tensiones inflacionarias y los anteriores niveles de aranceles, que elevaban el
riesgo de nuevas presiones sobre los precios, reduciendo el margen de maniobra para
estimulos adicionales.

El nuevo entorno derivado del alivio comercial reabre el debate en torno a la trayectoria de la
politica monetaria. Esta semana, los mercados estaran especialmente atentos a las
declaraciones de varios miembros de la Fed, quienes podrian ofrecer pistas sobre cémo
interpretan el principio de acuerdo entre Estados Unidos y China y su posible impacto en la
evolucién de la inflacidn y la actividad econdmica en los préximos meses.

Doble intento de paz: negociaciones y treguas en Europa del Este y Asia del Sur

En Europa, Zelenski estd listo para iniciar negociaciones con Putin y le ofrece reunirse en
Estambul este jueves, tras un llamamiento de Trump para reunirse “inmediatamente” con el
lider ruso. Por su parte, Rusia exige que Ucrania renuncie a unirse a la OTAN, acepte la anexidon
de territorios por parte de MoscU, y limite su apoyo militar occidental, condiciones que Kiev
rechaza por poner en riesgo su soberania.
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En Asia, India y Pakistan acordaron un alto el fuego tras intensos combates, aunque se acusan
mutuamente de violarlo. El conflicto se desatd por un ataque en Cachemira; ambos paises
intercambiaron ataques aéreos y se mantiene la tensidén, donde EE.UU. trata de adquirir un rol
mediador.

Calendario Econémico

Entre los datos mas relevantes de esta semana se encuentran el indice de Precios al
Consumidor (IPC) de abril en Estados Unidos, asi como el Producto Interno Bruto (PIB) del
primer trimestre de la Eurozona. Ademas, los inversores estaran pendientes del Indice de
Precios del Productor (IPP) en EE. UU, y de las cifras de ventas minoristas, ambas
fundamentales para evaluar la fortaleza del consumo y las presiones inflacionarias

subyacentes.
E= USD Estado Mensual del Presupuesto (Q1) Fcst. $256B 12-May-25  20:00
E= USD IPC YoY (Abr.) Fcst. 2,4% 13-May-25  14:30
E= USD IPC MoM (Abr.) Fcst. 0,3%  13-May-25  14:30
E= USD IPC Subyacente YoY (Abr.) Fcst. 28% 13-May-25 14:30
E= USD IPC Subyacente MoM (Abr.) Fcst. 0,3%  13-May-25  14:30
B EUR PIBQoQ (QN) P Fcst. 0,4% 15-May-25  11:00
B EUR PIBYoY Q)P Fcst.12%  15-May-25  11:00
E= USD Grupo de Control Ventas Minoristas (Abr.) Fcst. 0,3% 15-May-25 14:30
E= USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo Fcst. 230K 15-May-25  14:30
E= USD IPP Subyacente YoY (Abr.) Fcst. 3,1%  15-May-25 14:30
E= USD Ventas Minoristas MoM (Abr.) Fcst. 0,1%  15-May-25  14:30
E= USD Discurso de Powell, Presidente de la Fed Discurso 15-May-25 14:40
E= yUsSD Confianza del Consumidor Univ. Michigan (May.) P Fcst. 533  16-May-25 16:00
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