
Introducción

El primer año de la segunda administración Trump ha presenciado cambios drásticos
en la política migratoria, lo que ha provocado una marcada desaceleración de la
migración neta hacia Estados Unidos. Prevemos que el patrón de políticas restrictivas
y el aumento de la aplicación de las mismas continuarán o se intensificarán durante el
próximo año. Basándonos en el trabajo publicado a finales de 2024 y mediados de
2025, utilizamos los datos disponibles, combinados con nuestro criterio, para estimar
un rango de resultados probables para la migración neta para los años 2025 y 2026.
Concluimos que la migración neta probablemente fue cercana a cero o negativa
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durante el año calendario 2025 por primera vez en al menos medio siglo.
Específicamente, estimamos que la migración neta se situó entre -295.000 y -10.000
para el año. Para 2026, proyectamos que la migración neta probablemente se
mantendrá en territorio negativo. Estas cifras vienen con la salvedad de que las
recientes reducciones en la transparencia de los datos hacen que las estimaciones
sean más inciertas.

La presión demográfica a la baja derivada de la migración neta negativa tiene
implicaciones importantes para la macroeconomía. En los últimos años, el crecimiento
de la población en edad laboral nacida en Estados Unidos  , y casi todo
el crecimiento de la fuerza laboral se ha derivado de los flujos migratorios. El aumento
repentino de la inmigración entre 2022 y 2024 estuvo acompañado de un sólido
crecimiento del empleo, con inmigrantes que suministraron mano de obra y generaron
demanda de bienes y servicios. Por el contrario, la reciente desaceleración del
crecimiento de la población ha afectado el nivel de crecimiento del empleo en
consonancia con una tasa de desempleo sin cambios, a menudo denominada
"crecimiento del empleo de equilibrio". Estimamos que, en la segunda mitad de 2025,
el crecimiento del empleo de equilibrio de 20 000 a 50 000 puestos de trabajo cada
mes fue coherente con los flujos migratorios. Esa cifra podría caer en territorio
negativo durante 2026. La reducción de la inmigración también tiene modestos
efectos moderadores sobre el PIB y debilitará el gasto de los consumidores en un
estimado de 60 000 a 110 000 millones de dólares en conjunto durante los dos años.  

Flujos migratorios en 2025 y 2026

Para estimar la migración neta, consideramos por separado las entradas y salidas en
escenarios de baja y alta inmigración. Si bien las deportaciones y otras salidas reciben
mayor atención mediática, una desaceleración en las llegadas, especialmente a través
de programas de libertad condicional humanitaria y de refugiados, y a través de la
frontera suroeste, tiene un mayor efecto en la reducción de los flujos migratorios en
2025.

Nuestros resultados sugieren que la inmigración neta probablemente osciló entre
-295.000 y -10.000 en 2025. Para 2026, proyectamos que la inmigración neta
probablemente oscile entre -925.000 y +185.000. En la Figura 1, comparamos estos
resultados con la inmigración neta desde 2020, año en que la inmigración se vio

ha sido débil
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limitada debido a la pandemia. Tras alcanzar un ritmo aproximadamente normal en
2021, la inmigración se disparó entre 2022 y 2024.

La Figura 2 desglosa los componentes de la inmigración total representados en la
Figura 1, incluidos los escenarios de inmigración baja y alta para 2025 y 2026. A
continuación analizamos cómo llegamos a esas estimaciones.







Entradas: Tarjetas de residencia permanente emitidas en el extranjero. Estados
Unidos emite diversas visas permanentes, como tarjetas de residencia permanente
basadas en la familia, tarjetas de residencia permanente basadas en el empleo y visas
de diversidad. Aproximadamente la mitad (https://www.brookings.edu/articles/who-
are-the-new-immigrants/) se emiten a personas que ya residen en Estados Unidos. El
Departamento de Estado de EE. UU. publica  de tarjetas de
residencia permanente emitidas a personas en el extranjero. Los datos no se han
actualizado desde mayo de 2025. Sin embargo, se observa una marcada disminución
interanual de más del 20 % para mayo de 2025 en comparación con mayo de 2024. El
promedio de abril y mayo fue del 82 % del abril y mayo anteriores.

En el escenario de alta inmigración, asumimos que las tarjetas de residencia
mensuales emitidas entre junio y diciembre de 2025 representan el 82 % de las
emitidas en el mismo mes de 2024. En el escenario de baja inmigración, asumimos que
la cifra se redujo aún más, al 95 % del escenario de alta inmigración. La estimación
resultante es que se emitieron entre 560 000 y 575 000 tarjetas de residencia en el
extranjero en 2025, en comparación con aproximadamente 670 000 en 2024.

Para 2026, asumimos que la afluencia de inmigrantes que solicitan tarjetas de
residencia podría seguir disminuyendo como resultado de 

 , de la lista de países con prohibiciones de viaje totales o parciales, el
aumento de la investigación y el papeleo, y otros obstáculos. En el escenario bajo,
asumimos que los flujos de 2026 alcanzarán solo el 87,5 % de los flujos del escenario
bajo de 2025, o aproximadamente 490 000. Se espera que la prohibición de viaje
afecte al  de los inmigrantes, pero para algunas categorías de inmigrantes, es
probable que sean reemplazados por inmigrantes de otros países, por lo que
asumimos una disminución inferior al 20 % en la categoría. En el escenario alto,
asumimos que el número total de tarjetas de residencia se mantendrá en su nivel
máximo de 2025, o 575 000, lo que refleja la posibilidad de que la política no se
implemente.

Flujos de refugiados. Aunque es probable que algunos refugiados fueran admitidos a
principios de enero de 2025, la administración actual prácticamente ha suspendido el
programa de refugiados, con la excepción de un número indeterminado de
sudafricanos blancos. Los datos sobre el número de refugiados ya no están
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disponibles públicamente. Suponemos que el número total de refugiados para 2025 se
situó entre 7.600 y 12.000, y que en 2026 se reducirá a entre 1.200 y 7.500. A modo de
comparación, en 2024 se admitieron alrededor de 105.000 refugiados.

Entradas – Visas temporales. Estados Unidos admite a un gran número de personas a
través de diversos programas de visas de no inmigrante (temporales), incluyendo
visas de estudiante, visas de trabajo temporales como la H-2A y la H-1B, y otras.
Excluyendo las visas para turismo y negocios de corta duración, en 2024 se emitieron
alrededor de 2,17 millones de visas de no inmigrante. Los datos no se han publicado
desde mayo de 2025, pero la comparación interanual sugiere una desaceleración
mensual. En el escenario alto, asumimos que la reducción entre abril y mayo al 89 %
de los valores mensuales del año anterior persiste durante el resto del año. En el
escenario bajo, la cifra se reduce aún más al 95 % del escenario alto. El rango
resultante es de 1,94 a 1,99 millones de entradas de visas temporales.

Para 2026, el escenario bajo supone que el número disminuirá aún más hasta el 85%
del valor de 2025, lo que refleja prohibiciones de viaje y otros elementos disuasorios
para un rango de 1,65 a 1,99 millones.

Flujos de entrada: Permisos de libertad condicional y notificaciones de

comparecencia. Entre 2022 y el verano de 2024, se permitió la entrada a EE. UU. a un
gran número de personas que llegaban a la frontera, ya sea por los puertos de entrada
o entre ellos, y a menudo se les concedió un permiso de libertad condicional temporal
o una notificación de comparecencia (NTA) ante un tribunal de inmigración. Muchos
de estos recién llegados expresaron temor de regresar a su país de origen y tenían la
intención de solicitar asilo una vez en Estados Unidos.

Estos flujos de entrada disminuyeron sustancialmente tras un cambio en la política
fronteriza a mediados de 2024 y han disminuido aún más con 

 . La administración no ha considerado las solicitudes de temor más
creíble, que permitirían a las personas solicitar asilo. También ha  los
programas de libertad condicional humanitaria de la era Biden. La información
fronteriza se actualiza mensualmente, por lo que tenemos una buena estimación de
los flujos de entrada de libertad condicional/NTA en 2025 en alrededor de 67,000 a
70,000, muchos de ellos en el primer mes del año. A modo de comparación, la cifra de
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2024 fue de 1.41 millones. Para 2026, asumimos que estas entradas fronterizas se
mantendrán bajas, entre 26,000 y 53,000.

Entradas – Entradas sin inspección. Las entradas sin inspección (personas que
cruzan la frontera sin encontrarse con ningún funcionario) son inherentemente difíciles
de medir. El Departamento de Seguridad Nacional de EE. UU. utiliza tecnología e
información sobre encuentros para estimar esta cifra, pero no ha publicado
estadísticas en varios años. Para 2024, nos basamos en la estimación de 270,000 de
la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO), publicada recientemente, que
consideramos razonable. El trabajo de David Bier sugiere que las entradas sin

 tras el fin de las restricciones de salud
pública del Título 42 en 2023, ya que más personas se encontraron con un funcionario
y, a menudo, recibieron una libertad condicional o una citación para comparecer.

En 2025, el número de personas que se encontraron con un agente fronterizo se
redujo drásticamente, a pesar del aumento de las patrullas. Esto implica una marcada
desaceleración en el número de intentos de ingreso a la frontera. Utilizando una
proporción histórica (de 2015 a 2019, o solo 2019) de encuentros con respecto a las
entradas estimadas sin inspección, estimamos que en 2025 las entradas sin
inspección se situarían entre 22 000 y 39 000. Para 2026, creemos que esta cifra
podría aumentar en el escenario alto, dada la elevada incertidumbre geopolítica y la
innovación en las redes de contrabando. Para 2026, suponemos un rango de entradas
sin inspección de entre 22 000 y 150 000.

La Figura 3 desglosa los componentes de la emigración total representada en la Figura
1, incluidos los escenarios de baja y alta inmigración para 2025 y 2026. A
continuación, analizamos cómo llegamos a esas estimaciones.
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Flujos de salida – Emigración normal. Los flujos de salida son más difíciles de medir
que los de entrada. No se mantienen estadísticas detalladas sobre quienes se van,
especialmente aquellos que salen a través de una frontera terrestre. Suponemos que
los inmigrantes que han permanecido en el país más de dos años y los recién llegados
titulares de tarjetas verdes y refugiados tienen una tasa de emigración base anual del
2,5%, una estimación basada en el examen de cohortes en la Encuesta sobre la
Comunidad Estadounidense y  . Dado
su estatus más precario, suponemos que los recién llegados con una notificación para
comparecer ante un tribunal de inmigración o libertad condicional tienen una tasa de
salida del 3%, y las entradas recientes sin inspección una tasa del 4%. Se supone que
los recién llegados titulares de visas temporales salen a una tasa del 20%, lo que
refleja el hecho de que  hacen la
transición a otro estatus legal o salen de acuerdo con los términos de su visa. Por
suposición, el nivel de flujos de salida normales se reduce mecánicamente cuando la
población nacida en el extranjero disminuye y cuando una fracción más pequeña de la
población nacida en el extranjero ha llegado en los últimos dos años.

Salidas – Deportaciones. Si bien la disponibilidad de datos oficiales es menor que en
el pasado, utilizamos información hasta julio del  y
datos hasta noviembre de 

 . Estimamos entre 310 000 y
315 000 deportaciones para 2025. Esta estimación es inferior a algunas declaraciones
públicas de la administración, como se explica más adelante, posiblemente en parte
porque se limita a las deportaciones fronterizas e internas realizadas por el ICE.

La información proporcionada por el Proyecto de Datos de Deportación permite
obtener una serie mensual de deportaciones consistente a lo largo del tiempo. El
conjunto de datos excluye a los extranjeros procesados ​​para deportación acelerada o
retorno voluntario sin pasar por la custodia de ICE; quienes fueron excluidos son, en su
mayoría, personas que tuvieron encuentros fronterizos que condujeron a una
deportación inmediata, lo cual no se habría considerado como una entrada en nuestro
análisis. Se incluyen los encuentros fronterizos transferidos a ICE. De enero a julio, las
deportaciones reportadas en el Proyecto de Datos de Deportación representan el 87%
de las reportadas en los informes de gestión de detención de ICE. Por lo tanto, para
generar una estimación consistente de las deportaciones de agosto a noviembre,
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inferimos las deportaciones mensuales de las actualizaciones de los informes de
gestión de detención de ICE y multiplicamos por el 87% para que ambas fuentes sean
más comparables. Luego, estimamos que las deportaciones en diciembre son iguales
a las de noviembre o un 10% mayores.

Con un total de 310.000 a 315.000, las deportaciones de 2025 no son mucho mayores
que las de 2024, que fueron aproximadamente 285.000. Sin embargo, la naturaleza de
estas deportaciones ha cambiado. En el año fiscal 2024, solo  de las
deportaciones del ICE fueron iniciadas por el ICE, a diferencia de la Oficina de
Aduanas y Protección Fronteriza de EE. UU. (CBP), lo que significa que la gran mayoría
de las deportaciones del ICE fueron de personas que cruzaron la frontera
recientemente. No se han publicado estadísticas comparables para 2025, pero las

 y otras pruebas indican claramente que la mayoría de las
deportaciones en 2025 se realizaron desde el interior del país.

Para 2026, asumimos que las deportaciones volverán a rondar las 310.000 o
aumentarán. Nuestro escenario de baja inmigración supone que unas 510.000
personas serán deportadas en 2026, lo que corresponde a una tasa diaria de
deportaciones de alrededor de 1.400 personas. Este escenario sugiere una
amplificación más allá del segundo semestre de 2025, cuando el promedio era de
poco menos de 1.000 al día. La financiación de la Ley One Big Beautiful Bill
probablemente permitirá aumentar la infraestructura y el personal para lograr un

 en 2026.

Salidas – Respuesta voluntaria a las medidas de control. Los inmigrantes pueden
responder a las medidas de control incluso si no son expulsados ​​formalmente. Por
ejemplo, algunos casos judiciales de inmigración terminan en una "salida voluntaria",
que conlleva menos sanciones a largo plazo que una expulsión oficial. Utilizando 

 del Centro de Información sobre Acceso a Registros de Transacciones (Transaction
Records Access Clearinghouse), observamos que hubo alrededor de 40,000
resoluciones judiciales de este tipo en 2025, en comparación con aproximadamente
10,000 en 2024.

Además, los inmigrantes pueden optar por salir de Estados Unidos si un familiar es
deportado o pueden decidir que irse es una mejor opción que arriesgarse a ser
detenidos o a la separación familiar permanente. Incluso quienes tienen estatus legal
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pueden optar por salir en un entorno de alta vigilancia para evitar el acoso o encontrar
una comunidad más acogedora. Por ejemplo, los estudiantes que se gradúan pueden
elegir otro destino internacional. Al mismo tiempo, algunos pueden optar por evitar
salir de Estados Unidos por temor a no tener medios para reingresar, como se cree
que fue  durante el aumento de la vigilancia fronteriza en la década de
1990.

Hay pocos datos para evaluar el grado en que los inmigrantes han aumentado sus
tasas de salida voluntaria en 2025 en respuesta al entorno político. Dado el contexto
tan diferente de la migración circular, común en la década de 1990, nuestra evaluación
es que una mayor aplicación de la ley en las fronteras y en el interior del país
provocará un mayor flujo migratorio. Suponemos respuestas proporcionales a las
deportaciones según la categoría del inmigrante, siendo más probable que quienes no
tienen estatus legal y los recién llegados salgan como respuesta a la aplicación de la
ley. Nuestras estimaciones sugieren que entre 210.000 y 405.000 personas
abandonaron el país voluntariamente en 2025, más de lo que se habría esperado
normalmente sin la aplicación de la ley. Para 2026, esa cifra podría alcanzar las
575.000 si el número de expulsiones continúa aumentando.

Estimaciones contrastantes de la migración neta en
2025

Nuestra estimación de una migración neta de entre -295.000 y -10.000 personas para
2025 difiere de otras estimaciones destacadas. La versión más reciente de las
estimaciones demográficas de la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO),
publicada en enero de 2026, sugiere una migración neta de aproximadamente
+400.000 personas para 2025. La estimación de la CBO incluye menos deportaciones
que la nuestra, y la CBO también asume que la emigración voluntaria disminuye como
respuesta al aumento de las medidas de control, mientras que nosotros suponemos
que aumenta. Nuestras estimaciones intermedias son aproximadamente 550.000
menos que las de la CBO.

Otras estimaciones son mucho más negativas que la nuestra, en particular las que
utilizan datos de la Encuesta de Población Actual (CPS) para examinar la población
nacida en el extranjero. Por ejemplo, el  y el 

 han utilizado la CPS para estimar una disminución de la población
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nacida en el extranjero de alrededor de 2 millones. (Cabe destacar que la inmigración
neta no es directamente comparable con el cambio en la población nacida en el
extranjero, ya que la cifra de población también incluye la mortalidad, pero esta cifra
implica una migración neta negativa de al menos 1,5 millones). 

Sin embargo, como detalla  y en  de algunos de los
autores de este artículo, la CPS no debería utilizarse para inferir nada sobre los niveles
de población . Por construcción, la metodología de la CPS utiliza "controles de
población" fijos predeterminados. Los niveles de población para cada mes de 2025 en
esa encuesta se proyectaron para fines de 2024, al igual que las subpoblaciones por
raza/etnia y edad, antes de que se supiera qué sucedería con los flujos de
inmigración. Los mismos datos de la CPS que subyacen a la disminución de la
población nacida en el extranjero de 2 millones, implican, por lo tanto, un aumento
improbable de la población nacida en los EE. UU. de más de 2 millones (porque el
crecimiento poblacional general predeterminado es positivo). Los desafíos de la CPS
se ven agravados por el aumento de la falta de respuesta a la encuesta, lo que
probablemente afecta de manera desproporcionada a los inmigrantes en el entorno
político actual. Considerando los muchos problemas con los datos de la CPS (y de
hecho una  del Censo contra el uso de la CPS para estimar el tamaño de
la población nacida en el extranjero), creemos que los análisis que utilizan la CPS
exageran sustancialmente la caída de la población nacida en el extranjero y, por lo
tanto, implican una migración neta que también está demasiado en territorio negativo.

 de diciembre de
2025 afirmó que 2,5 millones de extranjeros ilegales abandonaron los Estados Unidos
en 2025. Esta cifra es la suma de lo que probablemente sea una estimación basada en
los datos de la CPS (1,9 millones) y una medida de expulsiones (622.000). Como se
señaló anteriormente, las estimaciones de población que utilizan la CPS son erróneas.
Incluso si son correctas, involucran a la población total nacida en el extranjero de
inmigrantes legales e indocumentados. También reflejarían muertes y tanto la
emigración voluntaria como las salidas forzadas. Por lo tanto, no habría razón para
agregar una medida de expulsiones a la disminución estimada de la población de la
CPS. Finalmente, la medida de expulsiones utilizada en este comunicado de prensa es
casi el doble que en 

 lo que sugiere que la estadística de expulsiones citada puede incluir
expulsiones fronterizas rápidas y otras actividades de cumplimiento de la ley que no
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involucran al ICE. Este anuncio no debe considerarse una fuente seria para una
estimación de la migración neta.

Impactos en el mercado laboral

Nuestras estimaciones de las entradas y salidas migratorias tienen implicaciones
directas para el crecimiento de la fuerza laboral y la creación de empleo. Siguiendo
nuestro enfoque de  , en esta sección estimamos la tasa de
crecimiento del empleo consistente con el pleno empleo para cada uno de nuestros
escenarios.

En un año típico, no todos los nuevos inmigrantes se incorporan a la fuerza laboral de
inmediato. Por ello, el aumento repentino de la inmigración en 2022, por ejemplo,
continúa impulsando el tamaño de la fuerza laboral en 2023 y 2024. Este patrón se
muestra en la Figura 4, utilizando datos de encuestas hasta 2024. Curiosamente, las
cohortes de inmigrantes más recientes parecen tener tasas iniciales de participación
laboral más altas, lo que permite que el aumento de la fuerza laboral se produzca con
mayor rapidez.
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Este patrón parece haberse alterado aún más en la primera parte de 2025. Un
marcado  entre enero y abril
sugiere un aumento repentino del interés en la participación laboral entre los
inmigrantes recientes. En consecuencia, asumimos un aumento relativamente rápido
de la participación laboral entre los inmigrantes a principios de 2025. Para los
inmigrantes que llegan a EE. UU. a mediados de 2025, asumimos que el aumento
prolongado de la participación laboral se produce como en años anteriores. Esto es
coherente con el enfoque reflejado en el panel inferior de la Tabla 2 de nuestro

 .

La Tabla 1 muestra nuestras estimaciones de crecimiento mensual del empleo, en
consonancia con el pleno empleo. Como muestran las primeras filas de la Tabla 1, el
crecimiento mensual del empleo potencial entre 2022 y 2024 superó ampliamente los
100.000 y, según algunas estimaciones, en 2022 y 2023 se acercó o incluso superó
los 200.000. En promedio, el crecimiento del empleo potencial se mantuvo por encima
de los 90.000 durante 2025, pero el promedio anual oculta una disminución
significativa a lo largo del año.
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Si consideramos únicamente el segundo semestre de 2025, estimamos que la tasa de
crecimiento del empleo, compatible con el pleno empleo, fue de entre 20.000 y 50.000
en ambos escenarios. Las nóminas mensuales no agrícolas, según la Oficina de
Estadísticas Laborales, fueron ligeramente inferiores a estas estimaciones. Con la
salvedad de que el cierre gubernamental de octubre-noviembre afectó la recopilación
de datos, el crecimiento de la nómina no agrícola promedió alrededor de 14.500
puestos en el segundo semestre del año. Durante ese mismo período, cuando el



crecimiento del empleo fue ligeramente inferior a nuestra estimación de crecimiento
potencial del empleo, la tasa de desempleo aumentó 0,3 puntos porcentuales.

De cara al año calendario actual, 2026, prevemos que persista la disminución del
crecimiento potencial del empleo causada por los cambios en la política migratoria. En
nuestro escenario de baja inmigración, el crecimiento mensual anual promediará entre
-20.000 y +20.000 empleos. En nuestro escenario de alta inmigración, prevemos que
las nóminas, compatibles con el pleno empleo, promediarán entre 10.000 y 50.000
empleos. Estas cifras son (incluso) inferiores a las del segundo semestre de 2025 y
considerablemente inferiores a las del período 2022-2024.

Efectos sobre el gasto de consumo y el PIB

Al igual que en nuestros análisis anteriores, podemos traducir nuestras estimaciones
del crecimiento de la fuerza laboral en efectos sobre el gasto de consumo y el
crecimiento del PIB. Para que el crecimiento del PIB a corto plazo cambie debido a una
reducción de la migración neta, es necesario que el crecimiento de la fuerza laboral y
los ingresos cambien. El efecto directo sobre el crecimiento del PIB debido a la menor
producción generada por los inmigrantes es de aproximadamente 0,2 puntos
porcentuales en 2025 y 0,1 puntos porcentuales en 2026. Estas estimaciones se
muestran en la fila superior de la Tabla 2.



Además de estos efectos directos, la reducción del gasto de consumo de los
inmigrantes también frena aún más el crecimiento del PIB. En nuestra opinión, esta
reducción sorprende a las empresas; en respuesta, estas toman medidas, como
despedir personal, que tienen repercusiones en la reducción del PIB.

El gasto del consumidor se ve frenado por dos razones. En primer lugar, hay menos
inmigrantes en EE. UU. y, por lo tanto, no gastan allí. En segundo lugar, prevemos que,
cuando la aplicación de la ley migratoria sea muy relevante, los inmigrantes que
permanecen en EE. UU. reduzcan su gasto debido a la mayor incertidumbre sobre el
futuro y podrían minimizar sus salidas a lugares públicos para compras o ocio. Estos



efectos sobre el PIB no se producen de inmediato, por lo que, en cierta medida, las
reducciones del gasto del consumidor en 2025 seguirán frenando el crecimiento del
PIB en 2026.   

Las reducciones en el gasto total de consumo derivadas del cambio en la política
migratoria son significativas en términos de dólares. Estimamos que los factores que
reducen el gasto de consumo de los inmigrantes resultan en una reducción de entre
40.000 y 60.000 millones de dólares en 2025 en comparación con 2024. En 2026, se
proyecta una reducción adicional del gasto de consumo, de entre 10.000 y 40.000
millones de dólares. Estas estimaciones son útiles, ya que algunas empresas informan
de una debilidad inesperada en la demanda de consumo.

En resumen, estimamos que las reducciones en la oferta laboral y el gasto de
consumo derivadas de los cambios en la política migratoria afectaron el crecimiento
del PIB en 2025 entre -0,2 puntos porcentuales (escenario alto) y -0,3 puntos
porcentuales (escenario bajo). Para el año calendario 2026, el efecto será de entre -0,1
puntos porcentuales (escenario alto) y -0,3 puntos porcentuales (escenario bajo). Un
supuesto implícito es que la Reserva Federal no flexibilizará su política monetaria en
respuesta al menor crecimiento potencial del empleo derivado de la reducción de la
inmigración.

Finalmente, es probable que los efectos de la actual política migratoria sobre la
inflación sean mínimos. Esto se debe a que la inmigración no solo incrementa la oferta
laboral, sino también la demanda. Las empresas experimentan una reducción de la
inmigración neta, tanto por la reducción de la oferta laboral como por la reducción de
la demanda de sus bienes y servicios.

Conclusión

Nuestro análisis sugiere que Estados Unidos experimentó una migración neta negativa
en 2025 por primera vez en al menos décadas. Estimamos flujos netos de entre –
295.000 y –10.000 para ese año. Si bien persiste un alto grado de incertidumbre
política, es probable que la migración neta negativa continúe en 2026. Esta
desaceleración implica un menor crecimiento del empleo, del PIB y del gasto de
consumo.



Se ha especulado mucho sobre cómo la política migratoria podría estar afectando la
fortaleza del mercado laboral y la economía, así como la inflación de precios y salarios,
y cómo debería responder la política monetaria. Según nuestras estimaciones, el
crecimiento del empleo podría mantenerse bastante débil en comparación con las
tendencias históricas. Se estima que el crecimiento mensual del empleo, que alcanza
el punto de equilibrio, es de 50.000 o menos, y podría volverse negativo en 2026. La
tasa de desempleo permitirá determinar con mayor precisión si la debilidad del
mercado laboral se debe a las fuerzas del ciclo económico que la política monetaria
puede abordar o simplemente a una inmigración más limitada.

Ciertos sectores de la economía experimentarán una actividad económica
inesperadamente débil, como las empresas que atienden a una parte de la población
inmigrante afectada. Esta debilidad es la nueva normalidad bajo la actual política
migratoria, y no un reflejo de condiciones adversas del ciclo económico. A medida que
la economía se ajusta, se debe aplicar con cautela una política monetaria más
expansiva.
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