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El euro gana terreno en un contexto de renovada presion bajista sobre el billete
verde

La cotizacion del euro frente al ddélar estadounidense ha mostrado un comportamiento
dindmico en el arranque de esta semana, con el par posicionandose con fuerza por encima de
11430 al inicio de la sesidén europea. Esta apreciacidon del euro viene acompafiada de una
marcada debilidad del ddlar, evidenciada por la caida del indice DXY a niveles inferiores a 98,70
registrando minimos no vistos en los Ultimos tres anos. Este debilitamiento del billete verde
responde tanto a factores estructurales como coyunturales, entre ellos, una creciente
incertidumbre en torno a la politica comercial estadounidense y una Reserva Federal que
enfrenta un dilema cada vez méas agudo entre inflacién y crecimiento.

La semana anterior, el par EUR/USD abrid en 1,1366 y cerro la sesién americana del viernes en
11348, lo que representa una ligera depreciacion del -0,15%. Este retroceso técnico contrasta
con la renovada fortaleza observada a comienzos de esta semana, lo que sugiere un posible
giro de corto plazo que los operadores vigilardn de cerca, especialmente ante la inminente
publicacién de datos econdmicos de relevancia y la decisiones de politica monetaria del BCE.

Tipo de Interés IPC (YoY) Tasa de Desempleo PIB (YoY)
Eurozona 2,40% 2,2% 6,2% 1,2%
EE. UU. 4.50% 2,3% 4.2% -0,2%
China 3,00% -0.1% 51% 5,4%

Los tribunales intensifican la incertidumbre comercial en Estados Unidos

La politica comercial de Estados Unidos vuelve al centro del escenario tras un fallo del Tribunal
de Comercio Internacional que declaré la ilegalidad de los aranceles reciprocos impuestos por
el Presidente Trump bajo poderes de emergencia. El TCl argumenta que esta materia es
competencia exclusiva del Congreso. Sin embargo, una corte de apelaciones federal restauré
temporalmente dichas medidas, a la espera de |la apelacién del gobierno. Este episodio aflade
una nueva capa de incertidumbre a la, ya de por si, volatil estrategia comercial del pais.

Paralelamente, las relaciones con China han vuelto a deteriorarse tras las acusaciones de Pekin
sobre restricciones discriminatorias impuestas por Washington, incluyendo limites a la
exportacion de chips de IAy la revocacion de visas a estudiantes chinos. Este recrudecimiento
ha golpeado a los mercados de Asia-Pacifico, elevando los temores de una nueva escalada
geopolitica que inevitablemente repercutird sobre los flujos de capital entre amlbas potencias.

Por otro lado, Rusia y Ucrania se reuniran este lunes en Estambul para su segunda ronda de
conversaciones de paz desde 2022. Las negociaciones se celebran apenas un dia después de
gue Ucrania ejecutara uno de sus ataques mas significativos en territorio ruso, alcanzando
decenas de bombarderos estratégicos ubicados en bases aéreas a gran distancia del frente.
Este acontecimiento tensiona aun mas el clima entre las partes y reduce las expectativas de
avances tangible en el corto plazo.

Las elecciones presidenciales en Polonia culminaron con la victoria de Karol Nawrocki, un
candidato ultraconservador alineado estrechamente con la retérica de Donald Trump. Esto
representa otro vector de incertidumbre politica para la Unidén Europea, donde crecen las
tensiones internas entre agendas progresistas y movimientos conservadores. La
fragmentacién politica del bloque podria dificultar respuestas coordinada ante los multiples
desafios externos, con implicaciones potenciales sobre la estabilidad del euro a medio plazo
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Fed y BCE: escenarios divergentes

En el ambito monetario, los bancos centrales contindan enfrentando complejos dilemas. En
EE.UU. las actas de la Reserva Federal retratan un entorno de estanflacion: inflacién persistente
unida a un bajo crecimiento econdmico y riesgo de recesion al alza. La institucion esta
profundamente dividida entre dos lineas de accién: mantener los tipos para contener la
inflacion, o bien, reducirlos con el objetivo de estimular el crecimiento y reducir el desempleo.

El Banco Central Europeo goza de un entorno algo mas benigno. La inflacién se ha estabilizado
por debajo del 2%, gracias en parte a la evolucidén moderada de los salarios, en torno al 2,2%
frente al 4% anterior, lo que ha permitido continuar con un ciclo de relajacién monetaria. En
mayo, el BCE bajé los tipos en 25 puntos basicos, y se espera una nueva reduccion similar en
la decision de esta semana, situando los tipos en el 2,25%. No obstante, el organismo ha dejado
claro que no anticipa mas recortes en lo que resta de 2025, condicionado a una evoluciona
moderada del consumo y al mantenimiento de las previsiones de crecimiento econémico.

Calendario semanal: todas las miradas puestas en el BCE

Esta semana, los inversores estaran atentos a la decisién de tipos del BCE, el IPC de mayo y el
PIB del primer trimestre de la Eurozona. En el otro lado del charco se publicara el informe de
empleo de mayo, incluyendo la tasa de desempleo, la variacion de las ndminas no agricolas y
los ingresos medios por hora. También se publicara el Libro Beige de la Fed, que proporcionara

una vision cualitativa sobre la salud de la economia de los Estados Unidos.

B EUR PMI Manufacturero Eurozona (May) Act. 49,4 02-Jun 10:00
E= ysD PMI Manufacturero (May) Fcst. 52,3 02-Jun 1545
E= USD PMI Manufacturero del ISM (May) Fcst. 49,5 02-Jun 16:00
B EUR IPC Eurozona YoY (May) P Fcst.2,0%  03-Jun 11:00
B EUR IPC Subyacente Eurozona YoY (May) P Fcst. 2,40% 03-Jun  11:00
B EUR IPC Eurozona MoM (May) P Fcst. 0,0%  03-Jun 11:00
B EUR Tasa de Desempleo (May) Fcst. 6,2%  03-Jun  11:00
E= USD Encuesta JOLTs de Ofertas de Empleo Fcst. 710M  03-Jun 16:00
B EUR PMI de Servicios Eurozona (May) Fcst. 489 04-Jun 10:00
Bl EUR PMI Compuesto Eurozona S&P Global (May) Fcst. 49,5 04-Jun 10:00
E= USD Cambio de Empleo No Agricola ADP (May) Fcst. 110K 04-Jun 1415
E= yUSD PMI de Servicios (May) Fcst. 52,3 04-Jun 15:45
E= USD PMI Compuesto S&P Global (May) Fcst. 52,1 04-Jun 15:45
E= UsSD PMI No Manufacturero del ISM Fcst. 52,1 04-Jun 16:00
E= USD Libro Beige de la Fed Informe 04-Jun 20:00
B EUR IPP de la Eurozona YoY (May) Fcst. 1,2% 05-Jun 11:00
B EUR IPP de la Eurozona MoM (May) Fcst. -1,8%  05-Jun  11:00
B EUR BCE - Decision Tipos de Interés Fcst. 2,15%  05-Jun 1415
B EUR BCE - Comunicado de Politica Monetaria Informe 05-Jun 1415
E= USD Balanza Comercial Fcst. -66.3b 05-Jun  14:30
E= USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo Fcst. 235K 05-Jun  14:30
B EUR PIB Eurozona QoQ (Ql) Fcst. 0,4%  06-Jun 11:00
B EUR Ventas Minoristas MoM (May) Fcst. 0,2%  06-Jun  11:00
E= USD Ingresos Medios por Hora MoM (May) Fcst. 0,3%  06-Jun  14:30
E= USD Ndéminas No Agricolas (May) Fcst. 125K 06-Jun  14:30
E= USD Tasa de Desempleo (May) Fcst. 42%  06-Jun  14:30
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