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EE. UU. -El mercado laboral frena el aleteo hawkish de la Fed

Datos

e Elempleo no agrario aumentd en 57 mil personas en junio, lo que supone una notable desaceleracion
respecto a los registros de los Ultimos tres meses (164 mil promedio, revisado desde 188 mil).

e Latasade paro se redujo una décima hasta el 4,2% por la disminucién de la poblacidn activa.

Valoracion

e La creacion de puestos de trabajo fue modesta en junio, destacando en positivo el impulso del sector
de educacién y salud (69 mil personas) y de los servicios profesionales y a empresas (46 mil),

compensado en buena medida por la notable contraccidon en ocio y hosteleria (-61 mil).

e En particular, el empleo en servicios de asistencia socialy cuidado de la salud aumenté en junio en 47
mil personas y continta siendo con diferencia el principlal generador de puestos de trabajo en el
ultimo afio (629 mil frente a un total no agrario de 506 mil).

¢ La contratacidon netase mantiene débil en actividades manufactureras (3 mil en junio / -38 mil en el
ultimo afio), servicios financieros (cero/-100 mil), tecnologias de lainformacién y la comunicacion (9
mil / -89 mil) y administracién publica (8 mil /-216 mil).

e Latasade paro para las personas de 16 y mas afios se moderé al 4,2% (tres meses previos en el 4,3%),
resultadode la reduccidn en latasa de participacion de poblacion activa (tres décimas hasta el 61,5%,
su valor minimo de los ultimos 5 afios), en un contexto de politicas migratorias mas restrictivas.

e A pesarde la moderacién en junio, el mercado de trabajo mantiene cierta resiliencia desde marzo, con
una creacion de empleo compatible con la estabilidad de la tasa de paroy un volumen relativamente
elevado de vacantes, si bien los niveles de rotacion laboral contintian en niveles reducidos.

e Elconsumo privado, que en el 1T mostrd su menor avance en 4 aios y ha estadolastrado en el 2T por
la elevada inflacidn, sigue pendiente del apoyo del mercado laboral para su recuperacion entre los
asalariados, en particular los segmentos vulnerables con contratos a tiempo parcial y/o bajos salarios.

e El dato de empleo de junio ha sorprendido a la baja, moderando las expectativas de endurecimiento
monetario por partede la Fed: los mercados siguen descontando una subida de 25 p. b. a final de afio,
pero la probabilidad de una segunda en el 1T de 2027 es ahora del 50% (80% la semana pasada).

Variacién en miles de personas abr-26 may-26 jun-26
Empleo no agario +148 +129 +57
(estimacion previa) (+179) (+172)

% de la poblacion activa de 16 y mds afios
Tasa de paro 4,3 4,3 4,2
(estimacion previa) (4,3) (4,3)

Nota: Series desestacionalizadas.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del BLS.
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