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Estados Unidos: ;Un grande
nubarron se alza en el cielo?
cYa se aproxima una fuerte
tormenta?

¢ L atasa de desempleo en Estados Unidos subié a 4,2% en marzo,
impulsada porun mayor crecimiento en la poblacién desocupada.

* Se generaron 228.000 nuevos puestos de trabajo, destacandose
los sectores de salud, asistencia socialy comercio minorista.

* El crecimiento anual de los salarios se ubicé en 3,8%, por debajo
del promedio de 2024, lo que podria afectar el consumo de los ho-
gares, en medio de mayores presiones inflacionarias.

* Aunque se descartd un estancamiento en el primer trimestre, per-
siste el riesgo de recesion. Nuevos aranceles podrian encarecer
los precios y frenar el empleo, especialmente en sectores sensi-
bles como el comercio minorista.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el mercado laboral de Estados Unidos
mostré sefiales mixtas. De acuerdo con el Bureau of Labor Statistics (BLS), la
tasa de desempleo en marzo se incrementoé en 0,1 puntos porcentuales frente
al mes anterior, ubicandose en 4,2% (Grafico 1). Este aumento se explica por
un crecimiento mensual mas acelerado del numero de personas desocupadas
(0,4%) en comparacion con el de los ocupados (0,1%). Adicionalmente, 232.000
personas se incorporaron a la fuerza laboral durante el mes, lo cual sugiere una
mayor participacion en la busqueda activa de empleo. Este fendmeno puede
interpretarse como una sefal positiva en términos de confianza en el mercado
laboral, aunque también implica una mayor presion sobre la capacidad del mer-
cado para absorber esa mano de obra adicional. Cabe destacar que este es el
segundo mes consecutivo con un alza en el desempleo y que, desde mayo de
2024, no se registra una tasa inferior al 4,0%".

Sin embargo, el mercado laboral también presentd sefiales de resiliencia.
En marzo se crearon 228.000 nuevos empleos?, una cifra que supero las ex-

 Desde mayo de 2024, el desempleo se ha mantenido en el rango 4,0% - 4,2%.
2 Este crecimiento también se mostré impulsado por el regreso de aproximadamente 10.000 trabajadores de
supermercados en huelga.
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pectativas y que representa un repunte frente a los 117.000 empleos generados en
febrero. La creacion de puestos de trabajo se concentrd en los sectores de salud
(+53.600), asistencia social (+24.200) y comercio minorista (+23.700). En contras-
te, el empleo en el gobierno federal continud su senda contractiva, en linea con la
estrategia de la administracion de recortar gastos y reducir la burocracia. No obs-
tante, el impacto completo de esta medida aun no se refleja en las cifras oficiales,
debido a las politicas vigentes de licencias e indemnizaciones por despido.

Paralelamente, el crecimiento salarial anual ha mostrado sefales de moderacion
en lo corrido del ano, ubicandose en 3,8%, por debajo del promedio de 4,0% obser-
vado en 2024. Esta desaceleracion podria seguir afectando la capacidad de consu-
mo de los hogares, en un contexto donde el gasto personal ha sido mas débil de lo
previsto. A esto se suman mayores presiones inflacionarias que han incrementado
la incertidumbre entre los empleadores y podrian frenar nuevas contrataciones en
los préoximos meses.

Grafico 1. Tasa de desempleo en Estados Unidos
(Cifras desestacionalizadas, %)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en U.S. Bureau of Labor Statistics.

El panorama del mercado laboral estadounidense tomara un rumbo incierto en los
proximos meses. Si bien el informe de empleo de marzo disip6 los temores de un
estancamiento econdmico durante el primer trimestre, el riesgo de una recesion en
el horizonte de los proximos 12 meses sigue latente. La propuesta de nuevos aran-
celes podria generar distorsiones en las cadenas de suministro y presionar al alza
los precios, lo que eventualmente impactaria el consumo de los hogares. Una dis-
minucion en el gasto de los consumidores podria traducirse en despidos, especial-
mente en sectores sensibles como el comercio minorista. Este escenario plantea
interrogantes sobre la sostenibilidad del empleo y la trayectoria futura de la politica
monetaria y fiscal, en un contexto donde la Reserva Federal debera balancear cui-
dadosamente los riesgos de inflacion con los de una desaceleracion econémica.
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