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Bolsa & Inversion

El mercado ya baraja la paridad entre
el euro y el délar en el primer semestre

Siete firmas de inversion dan por sentada la
equidad antes de julio o incluso un cruce inferior

Sergio M. Fernandez MADRID.

Apenas comenz6 el 2025 y el euro
ya registro su primer gran desplo-
me frente al dolar. La referencia de
la eurozona cay6 hasta los 1,022 d6-
lares al cambio, su nivel mas bajo en
mas de dos afios. Y esto despierta
de nuevo al fantasma de la paridad.
En la actualidad hay siete firmas que
ven al euro al mismo nivel que al d6-
lar antes de junio de 2025. Incluso
tres de ellas ven ala divisa de la eu-
rozona cotizando por debajo de la
referencia en Estados Unidos, ya
que falta una caida del 3,5% para al-
canzar este nivel.

Aunque el cruce vuelve a jugar a
favor del euro en el arranque de la
semana, el cambio entre ambas di-
visas atn sitiia al euro en minimos
de noviembre de 2022 al cotizar en
la zona de los 1,033 ddlares. Y es que
desde septiembre, con el cambio so-
bre los 1,11, la divisa europea se de-
bilita mas de un 7,5%.

Lavictoria de Donald Trump en
las elecciones de Estados Unidos
cambio el panorama del mercado
que ahora descuenta mayor infla-

El euro cede mas
de un 7% desde la
victoria de Donald
Trump en las
elecciones de EEUU

ci6n por la guerra comercial que se
avecina con China y por las politi-
cas fiscales ultra-laxas del ganador
republicano. Esto también altera la
politica monetaria que se espera pa-
ra 2025 por parte de la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos. También
influyen las expectativas de creci-
miento en la eurozona y los proxi-
mos pasos que tendra que tomar el
Banco Central Europeo.

Como ejemplo, el mercado des-
cuenta ahora entre unoy dos recor-
tes de tipos de interés de 25 puntos
basicos para este afio, segun los con-
tratos financieros OIS (Overnight
Indexed Swaps, utilizados como co-
bertura ante los cambios de tasas de
interés a corto plazo y para proyec-
tar donde estaran las referencias de
los bancos centrales en el corto y
medio plazo). Estos mismos contra-
tos proyectaban un recorte adicio-
nal de 50 puntos basicos para 2025
antes de las elecciones estadouni-
denses del 6 de noviembre. Es de-
cir, el mercado borré 50 puntos ba-

El cruce se sitia en la zona de los 1,03 délares
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‘Carbon’ para el euro: la divisa de la eurozona
sitia su nuevo suelo técnico en los 0,95 centavos

po de activos recoge la probabilidad
de alcanzar la paridad entre ambas
divisas. Después del desplome del
euro de la semana pasada, el limite
inferior del rango de desviacion pa-
ratodos los plazos a partir de un mes,
y hasta 2028, tienen por minimo un
cambio inferior a un euro por un do-
lar. Para el primer semestre del 2025
el limite inferior del euro estd en los
98,7 centavos de dolar mientras que
parael cierre del afio caeria hasta los
95,7 centavos. Es decir, la probabili-
dad de cotizar por debajo de la pa-
ridad roza el 30%, segtin estos acti-
vos financieros.

Por otra parte, los fondos de co-
bertura redoblan sus apuestas a fa-
vor de esta paridad con el euro en
minimos de noviembre de 2022. El
pasado jueves, cuando se alcanzo el
cruce de los 1,022 ddlares se nego-
ciaron cerca de 2.500 millones de
euros en opciones que daban por
descontada la paridad.

Esto también se debe a que el mer-
cado sigue dando por sentado que
el BCE si mantendra su flexibiliza-
cién monetaria, lo que ampliara la
diferencia al cierre del 2025 entre

La fortaleza del
délar se impone
frente a las grandes
divisas y lastra

a las emergentes

Los Reyes Magos

le trajeron al euro

un contexto potencialmente bajista

La ultima vez que el euro perdié
la paridad fue a finales del 2022.
Después de la invasion rusa de
Ucrania se desencadend una cri-
sis energética en Europa que dis-
pard el riesgo de una desacelera-
cién de la eurozona. Hoy, los mo-
tivos son otros, pero no desde el
punto de vista del analisis técni-
co. En el Dia de los Reyes Magos,
el asesor técnico de Ecotrader,
Joan Cabrero, también actualizé
la estrategia del euro frente al
délar para el portal de inversores
de ‘elEconomista.es’. Desde un
punto de vista técnico, la recien-
te cesion del soporte de los
1,035-1,04 ddlares es una mala
sefal para la divisa de la eurozo-
na que en el contexto actual
muestra mayor debilidad. La re-

ferencia entra asi en la base del
canal que acota la consolidacién
de los ultimos meses y “da pistas
que apuntan hacia un contexto
potencialmente bajista en busca
de los minimos de 2022 en torno
a 0,95 ddlares por euro”, comen-
t6 Cabrero. En ese momento, el
euro cayo hasta los 0,959 ddla-
res antes de iniciar una recupe-
racién hasta los 1,12 délares al
cambio. “Los Reyes Magos traen
carbon para nuestra divisa, pero
esto es algo que refuerza el man-
tenimiento de acciones al otro
lado del Atlantico en délares”,
comento el experto de Ecotrader.
Y es que, gracias al efecto divisa,
el Ibex 35 sube en el afio un
0,47% mientras que en ddlares
supera el 0,7%.

sicos en apenas dos meses y eso dis-
paraal ddlar.

Como el mercado descuenta una
politica mas restrictiva en EEUU, el
resto de divisas sufre en consecuen-
cia. Esto lleva a ocho expertos a va-
lorar la paridad del euro frente al
ddlar en el primer semestre del afio,
segun recoge Bloomberg. Wells Far-
go o0 Rabobank son dos ejemplos de
firmas de inversién que ven al euro
en la paridad antes de julio de 2025.
Pero a medida que avanza el afio
mas firmas de analisis se vuelven
bajistas y sitian a la baja sus expec-
tativas de cambio hasta diciembre.

Para Goldhawk Partner y
Commonwealth Bank of Australia
incluso se perdera, ya que ven un
cambio de 0,98 ddlares en el segun-
do trimestre del afio. No obstante,
Wells Fargo también contempla que
pueda perderse la equidad entre am-
bas divisas en la segunda mitad del
ejercicio en curso. El mercado de di-
visas también incluye contratos a
plazo y opciones de futuro. Este ti-

lareferencia en Estados Unidos y el
precio del dinero en la zona euro.
“El balance de riesgos esta hecho
sesgado alabaja para el euro, espe-
cialmente en torno a los niveles del
1,03. El crecimiento en la eurozona
se esta desacelerando, lo que suma
alas expectativas que el BCE podria
tener que recortar mas o mas pro-
fundamente para apoyar al creci-
miento”, comenta Cristobal Wong,
de Obersea-Chinese Banking,

Por otra parte, el euro no es la tini-
ca divisa que cede ante el todopo-
deroso billete verde. La cesta de las
diez grandes divisas del mercado
también se hunden frente al d6lar
que cotiza de media en maximos de
noviembre de 2022 frente al euro,
la libra, yen japonés o yuan chino
entre otros. No obstante, las mone-
das que mas sufren en los tltimos
meses son las divisas emergentes.
El real brasilefio o el peso mexica-
no son algunos ejemplos con caidas
del 11,4% y del 6,4%, respectivamen-
te, en los tltimos tres meses.



