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Mercado laboral en EE.UU: enfriamiento
lento pero saludable

El Departamento del Trabajo inform6 hoy en EE.UU los nuevos datos del mercado
laboral de enero. El informe brinda una nueva actualizacion sobre las condiciones del
mercado laboral con la publicacion del crecimiento de las noéminas no agricolas, la
tasa de desempleo y los salarios de enero de 2025. Vale la pena recordar que la
situacion del mercado laboral es fundamental para los mercados financieros, puesto
que ayudan a medir la actividad econémica en EE.UU vy, por tanto, sirven para
formular expectativas sobre la politica monetaria de la Reserva Federal. En general,
creemos que los resultados fueron mixtos, pero respaldan un diagnodstico sobre un
mercado laboral saludable, que no es consistente con la presion de Donald Trump
para reducir los costos de financiamiento:

Primero, la lectura de néminas no agricolas se situ6 en 143k, cifra inferior a los 175k
esperados en consenso por los analistas. Aunque el dato de diciembre se corrigi6 al
alza de 256k a 307k, conviene resaltar que este es el primer enero de los tltimos
cuatro afios con una sorpresa bajista frente a lo esperado. Conviene recordar la
importancia de la lectura de las néminas no agricolas, puesto que miden el cambio en
el nimero de personas empleadas en todas las empresas excluyendo el sector
agricola, es decir casi el 80% de los trabajadores en ese pais. Segun el informe, el
empleo sigui6 creciendo en la atencion sanitaria, el comercio minorista y la asistencia
social.

Nominas no agricolas en EE.UU Sorpresa frente al dato esperado

710 ) §
5 e VO — Q
610 Efectivo PM6M
3
g 510
a
o 410
a
< 310
)
= 210
g
110
10
ammmmmmﬂ*vﬁm
R N R O
[ SR B N = VR PR N « D DR T = TR
25§85 E2E5E8SE

Fuente: BLS - Investigaciones Econémicas Accivalores.

Segundo, los salarios medios por hora aumentaron en 17 centavos a US35.87 dolares
(+0.5% mensual y +4.1% anual), una tendencia que se esperaba por la estacionalidad de
enero. Tanto el dato mensual como anual sorprendi6 al sondeo de los analistas que
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esperaban ver cifras menores. Como las ganancias salariales se mantienen por encima
de la inflacion, el dato proporciona salarios reales positivos para seguir respaldando el
gasto de los consumidores y probablemente continuar el impulso de la economia en
2025. Ademas, dada la relacion con la inflacion de servicios, esperariamos que el
nuevo dato de salarios tenga una incidencia en los siguientes informes de IPC de
enero. Tercero, la tasa de desempleo cayd a 4.0%, una cifra que sorprende a los
economistas, quienes estimaban que no hubiera cambios frente al mes pasado (4.1%).
Sin embargo, destacamos un incremento frente a otros afios para el mismo periodo..

Salarios por hora Tasa de Desempleo, en los meses de enero
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Fuente: BLS - Investigaciones Econdmicas Accivalores.

Luego de los resultados, los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. cayeron
hacia el 4.40% desde el 4.46%, su minimo semanal, para luego subir nuevamente al
4.49% tras asimilar el informe. Mientras que, el DXY presenté un movimiento mixto
cayendo hasta 107.5 para luego recuperarse hasta 108.1 unidades. Ahora el indice del
dolar cotiza en 107.9 unidades, subiendo 0.22% en el dia..
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