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Mercado laboral – La sólida creación de empleos 

continuó en octubre 
 

▪ Nómina no agrícola (octubre): 261 mil (Banorte: 215 mil; consenso: 198 

mil; previo: 263 mil; revisado: 315 mil) 
 

▪ Tasa de desempleo (octubre): 3.7% (Banorte: 3.6%; consenso: 3.6%; 

previo: 3.5%) 
 

▪ La mayor contribución a la generación de empleos provino del sector 

salud, mientras que el sector público generó plazas tras un recorte el mes 

previo. En tanto, las actividades de hospedaje y entretenimiento 

moderaron su ritmo de avance 
 

▪ La tasa de desempleo regresó a 3.7% después de una baja a 3.5% el mes 

previo, acompañada de una modesta caída en la tasa de participación al 

pasar de 62.3% a 62.32% 
 

▪ Los salarios por hora avanzaron 0.4% m/m, acelerándose respecto a lo 

observado en septiembre. A pesar de lo anterior, con este resultado la 

variación anual cayó de 5.0% a 4.7%  
 

▪ Consideramos que el reporte sigue mostrando fortaleza del mercado 

laboral, con la tasa de desempleo aún consistente con condiciones de 

máximo empleo y una sólida creación de plazas 
 

▪ En este contexto, mantenemos nuestro estimado de un alza de 50pb en la 

próxima reunión del Fed y de una tasa terminal del ciclo en 5.00% 

La creación de empleos en octubre resultó nuevamente por arriba de lo 

estimado. Se generaron 261 mil puestos de trabajo, por arriba de la estimación 

del consenso de 193 mil y de nuestro pronóstico de 215 mil. A la vez, se revisaron 

al alza los datos de los dos meses previos, sumando 29,000 plazas más de las 

reportadas previamente. Con estas revisiones, en lo que va del 2022 se han creado 

4.1 millones de empleos, a un ritmo de 407 mil al mes. Esto implica que el total 

de empleo se ubica 804 mil puestos de trabajo por arriba del nivel previo a la 

pandemia.  

Entretenimiento y hospedaje dejó de liderear la creación de empleos. La 

generación se centró nuevamente en el sector servicios con +200 mil plazas. La 

cifra todavía es elevada, pero fue menor a las 271 mil de septiembre. La creación 

se centró en el sector salud, mientras que las actividades de hospedaje y 

entretenimiento moderaron su ritmo de avance de manera pronunciada. Lo 

anterior se dio a pesar de que la población ha dejado atrás los temores del COVID-

19 y ha retomado sus actividades de forma normal. En este sentido, el sector 

parece que ya se encuentra en una etapa avanzada de normalización. Por otro lado, 

creemos que otro factor que puede estar detrás es el impacto de la elevada 

inflación, con la gente no pudiendo mantener el ritmo de gasto en este tipo de 

actividades. Por otro lado, nos llamó la atención el aumento por segundo mes 

consecutivo en la contratación de plazas temporales para ayuda en el sector 

servicios, lo que suele ser un indicador adelantado de mayores contrataciones 

permanentes hacia delante.  
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Documento destinado al público en general 

Principales cifras 
 oct.-22 sep.-22 jul.-22 

Nómina. 261 mil 315 mil 526 mil 

T. desempleo 3.7% 3.5% 3.5% 

T. participación 62.2% 62.3% 62.1% 

Salarios / h m/m 0.4% 0.3% 0.5% 

Fuente: Banorte con datos del BLS 
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En tanto, la creación de plazas en el sector productor de bienes se desaceleró de 

48 mil a 33 mil. Destacamos que en la construcción sólo se generaron mil puestos 

de trabajo, de la mano de las señales de desaceleración en el sector vivienda. Esto 

es producto principalmente del impacto del agresivo ciclo de alzas en tasas por 

parte del Fed. Mientras tanto, las manufacturas aceleraron la creación de plazas, 

de 23 mil a 32 mil. Si bien ya empiezan a vislumbrarse manifestaciones de menor 

fortaleza del sector ante la moderación de la demanda, lo cierto es que se mantiene 

resiliente, como se observó en el ISM aun en terreno de expansión. 

Reporte del mercado laboral por sector en octubre 
Variación mensual, en miles 

Categoría oct-22 sep-22 ago-22 

No agrícola total 261 315 292 

  Privado total 233 319 233 

    Producción en bienes  33 48 43 

      Minería y tala 0 3 -2 

      Construcción 1 22 9 

      Manufacturas 32 23 36 

        Bienes duraderos 23 13 36 

          Vehículos automotores y partes 4.8 7.4 12.1 

        Bienes no duraderos 9 10 0 

    Servicios privados 200 271 190 

      Comercio al por mayor 14.6 11.6 15.1 

      Comercio al por menor 7.2 -7.6 29.3 

      Transporte y almacenaje 8.2 -11.3 -1.7 

      Servicios públicos 1.1 0.6 1.5 

      Información 4 7 7 

      Actividades financieras 3 1 9 

      Servicios profesionales y de negocios 39 52 29 

        Servicios de ayuda temporal 11.8 12.6 -0.7 

      Servicios de educación y salud 79 91 82 

        Asistencia sanitaria y asistencia social 71.1 80.7 71.7 

      Entretenimiento y hospedaje 35 107 13 

      Otros servicios 9 20 5 

  Gobierno 28 -4 59 
 

Fuente: Banorte con datos del BLS 

La tasa de desempleo regresó a 3.7%. La tasa de desempleo regresó a 3.7% 

después sorprender con una baja a 3.5% en septiembre. Esto estuvo acompañado 

de una ligera caída en la tasa de participación, de 62.3% a 62.2%. Consideramos 

que el desempeño deja en claro la fortaleza que prevalece en el mercado laboral, 

pero estimamos que la tasa seguirá subiendo hacia 3.9% al cierre del año. 
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Tasa de desempleo y tasa de participación 
% 

Nómina no agrícola  
Miles (total de empleados) 

  
Fuente: Banorte con datos del BLS  Fuente: Banorte con datos del BLS 

Aceleración en los salarios por hora. Ante la coyuntura por la que atraviesa el 

mercado laboral en términos del balance entre la oferta y la demanda, desde hace 

un año se volvieron a registrar incrementos mensuales acelerados en los salarios. 

En los últimos meses se venía observando un ritmo de avance de 0.3% m/m, para 

acelerarse a 0.4% en octubre. A pesar de lo anterior, la variación anual bajó de 

5.0% a 4.7%, pero se mantiene elevada. Esto sugiere que continúan las presiones 

inflacionarias, con el balance total de la situación alrededor de la dinámica de 

precios mostrando todavía elevados riesgos.  

Estimamos que la creación de empleos podría moderarse en los próximos 

meses a niveles alrededor de 200 mil. A pesar de los crecientes temores de una 

recesión y señales mixtas en los indicadores de demanda interna, el mercado 

laboral se mantiene sólido. Los indicadores de alta frecuencia, tales como los 

reclamos semanales de seguro por desempleo, muestran que continúa la 

recuperación del empleo. En particular, en la semana que terminó el 28 de octubre 

se ubicaron en 217 mil, inferior a lo que se observó en junio, julio y agosto. El 

JOLTS mostró aperturas de nuevos empleos todavía muy elevadas, subiendo de 

10.28 millones en agosto a 10.72 millones en septiembre (ver gráfica abajo, 

derecha). Mientras que, la relación de aperturas a personas desempleadas subió 

de 1.7 a 1.9. En este contexto, hacia delante estimamos un ritmo de creación de 

plazas menor a los últimos meses, pero todavía sólido, cercano a las 200 mil.  

Solicitudes de seguro por desempleo en 2022 
Miles 

Ofertas de empleos (JOLTS) 
Miles 

  
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg Fuente: Banorte con datos de Bloomberg 
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El reporte apoya la postura del Fed de un mercado laboral apretado y la 

expectativa de que la tasa terminal será mayor a lo que habían anticipado. 

Consideramos que las cifras confirman que el mercado laboral se mantiene muy 

sólido a pesar de señales mixtas en los indicadores de la actividad económica. 

Esto se suma a los comentarios hawkish de Powell en la conferencia de prensa 

que acompañó la decisión de política monetaria del FOMC esta semana. En este 

contexto, consideramos que el reporte refuerza que el Fed tiene espacio para 

seguir enfocándose en su lucha contra la inflación y que la tasa terminal será 

mayor a lo que habían estimado previamente. Asimismo, creemos que estas cifras 

no se contraponen con la expectativa de que habrá una moderación en el ritmo de 

alzas y que el incremento en diciembre será de +50pb. Antes de la próxima 

reunión se publicarán los datos de empleo de noviembre. Previo a esto, estaremos 

especialmente atentos a la inflación de octubre que se dará a conocer la próxima 

semana, la que estimamos en +0.6% m/m, con la variación anual en 7.8%. Tras 

el movimiento en diciembre, seguimos esperando dos alzas más de 25pb cada una 

en febrero y marzo, con la tasa terminal en 5.00%.  

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20221102_Fednov.pdf
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