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El Instituto EY Talento e Innovacion, BBVA Research y fedea elaboran el
Observatorio trimestral del mercado de trabajo, que tiene la ambicién de
convertirse en una referencia imprescindible ante la opinion publica, la
academia, la prensa especializada, los reguladores y los expertos. El informe se
publica cada tres meses y se lanza unas semanas después de la publicaciéon de
la EPA y la Contabilidad Trimestral. EI Observatorio cuenta con su propia web y
se inserta en el marco de la publicacién Human Capital Outlook.

El presente documento, nucleo del Observatorio, incluye datos y gréficos
relevantes para ilustrar la evolucion reciente de diversos indicadores del mercado
de trabajo y la actividad econémica.

Esta presentacion sirve como apoyo y anexo a un breve informe en el que se
destacaran las principales conclusiones del documento. Ademas, el Observatorio
aporta una coleccién de notas que analizan con detalle temas de interés y un
documento técnico con las definiciones y fuentes de las variables utilizadas
(disponibles en formato Excel).
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Resumen ejecutivo (1/2)

Principales resultados del Observatorio:

La creacién de empleo se moderdé en el 3T2025. Se situd La poblacién activa también crecio, pero menos que en los
entre el 0,4 % trimestral CVEC segun la EPAy el 0,7 % seguln dos trimestres precedentes debido a la caida de la tasa de
la estimacion avance de los puestos de trabajo de la CNT. participacién de la poblacion espafiola.
Los registros de afiliacion a la Seguridad Social del mes de La recuperacion de las horas trabajadas gano traccién, pero el
octubre y la primera quincena de noviembre anticipan un tiempo de trabajo por persona ocupada fue menor que el
mayor dinamismo de la ocupacion en el cuarto trimestre registrado en el 472019 debido, sobre todo, al aumento de las
(0,7 % trimestral CVEC). bajas por enfermedad o IT.
El empleo por cuenta propia repuntd, la contratacion El PIB por persona ocupada no vario en el tercer trimestre, en
indefinida perdié empuje y la temporal descendié. La tasa de linea con lo sucedido en los dos anteriores, por la contraccion
temporalidad se redujo hasta el 15,1 % CVEC, minimo de la productividad por hora trabajada.
historico. ., ,

La reduccién de la tasa de paro fue marginal, como la de las
La poblacion espafiola entre 25 y 34 afios y mayor de 44 restantes medidas de infrautilizacion de la mano de obra. Sin
afos, y la extranjera entre 35 y 44 afios explicaron el embargo, la incidencia del paro de larga duracién disminuyo
incremento de la ocupacion. La poblacion extranjera hasta niveles de 2009.

concentro el 57 % del empleo creado en el 3T2025. . -
El crecimiento de los costes laborales fue similar al de los

trimestres precedentes en un contexto de estabilidad de la
tasa de vacantes.
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Resumen ejecutivo (2/2)

Principales resultados del Observatorio:

Durante la actual ola inmigratoria, iniciada en 2017, se ha
producido una ligera recuperacion de la poblacién nativa
joven y un repunte de la de edad avanzada.

Las comunidades auténomas con una poblacion nativa mas
envejecida no coinciden con las que tienen un mayor peso de
la inmigracion.

En la primera ola (2000-2010), el aumento de la poblacién
activa inmigrante complementé al de la nativa; en la segunda,
la inmigracién estd compensando la falta de crecimiento de la
poblacion activa nativa.

Las necesidades de relevo de la fuerza laboral no pueden
satisfacerse con poblacién nativa joven, especialmente en los
niveles educativos superiores.

La poblacion inmigrante esta siendo clave para equilibrar las
pérdidas netas de empleo derivadas de las jubilaciones.

Sin embargo, algunas CC. AA., sobre todo las mas
envejecidas, no han logrado aun cubrir estas bajas, y no lo
conseguiran si la inmigracion no sigue creciendo.

La inmigracién cualificada esta permitiendo que, por ahora,
todas las CC. AA. contrarresten las pérdidas de empleo
causadas por las jubilaciones en los niveles educativos
medios y superiores.

La poblacion joven nativa no se emplea en las actividades
econdmicas y ocupaciones que deja la poblacién jubilada.

En cambio, la poblacion inmigrante muestra una estructura
mas similar a la de la jubilada que la poblacién joven nativa.
Las diferencias son mayores en las CC. AA. mas envejecidas.
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La creacion de empleo se modero en el tercer trimestre de
2025...

El aumento de la ocupacién se situ6 entre el 0,4 % trimestral CVEC segun la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) y el 0,7 % segun la estimacion avance de los
puestos de trabajo de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNT). El indicador sintético de empleo** creci6 un 0,6 %, una décima menos que en el 2T2025.

INDICADORES DE EMPLEO
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

/\ —— 0.1%

mar-23
jun-23
sep-23
dic-23
mar-24
jun-24
sep-24
dic-24
mar-25
jun-25

sep-25

Afiliacién a la Seguridad Social Ocupacion (EPA) Ocupacion (CNT)* Puestos de trabajo (CNT)* esmms |ndicador sintético**

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.

*El empleo en cuentas nacionales incluye a los ocupados en la produccién interior, tanto residentes como no residentes, y a los hogares colectivos.
**Primer componente principal de las series de ocupacion (EPA y CNT), puestos de trabajo y afiliacion a la Seguridad Social.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE y Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.



... pero cobrara impulso en el cuarto de acuerdo a los
registros de afiliacion a la Seguridad Social del mes de
octubre y la primera quincena de noviembre

AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL
(CRECIMIENTO MENSUAL Y TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

ene-24 I
feb-24 NN
mar-24 I
abr-24 1IIINENEGEGNEGE
may-24 I
jun-24 I
jul-24 1R
ago-24 1IN
sep-24 N
oct-24 HIIINENEN
nov-24
dic-24 1R
ene-25 IININGNE
feb-25 1 NNNNEGEGEGNEGT
mar-25 [ NG
abr-25 IIEIEGEGEGE
may-25 | NN
jun-25 NN
jul-25
ago-25 NG
sep-25 RN
oct-25 NN
nov-25 (p)
dic-25 (p) I

= \/ariacion mensual (izqda.) Variacion trimestral (dcha.)

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario. (p): prevision con informacién hasta mediados de noviembre.
Fuente: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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El empleo por cuenta propia repunto, la contratacion
indefinida perdi6é empuje y la temporal descendio

El nimero de personas asalariadas con contrato indefinido se increment6 un 0,6 % trimestral CVEC en el tercer trimestre, la mitad que en el segundo, mientras que el

de aquellas con contrato temporal acentuo su caida hasta el -1,5 %. Como resultado, la tasa de temporalidad se redujo hasta el 15,1 % CVEC, minimo histérico.
La ocupacién por cuenta propia, que no habia variado en el 2T2025, creci6 un 1,2 % trimestral CVEC entre julio y septiembre.

Desde el 4T2019, el empleo indefinido ha subido un 29,3 % CVEC y el temporal ha menguado un 34,7 % como resultado de la reforma laboral aprobada en 2021

OCUPADOS POR SITUACION PROFESIONAL
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)
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Personas aslariadas con contrato indefinido Personas asalariadas con contrato temporal

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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La poblacion espaiiola entre 25y 34 afios y mayor de 44,y la
extranjera entre 35 y 44 explicaron el avance de la ocupacion

Por el contrario, la destruccién de empleo se concentrd en las personas entre El nimero de personas ocupadas con nacionalidad extranjera ha aumentado un
35y 44 afios de nacionalidad espafiola y aquellas entre 25y 34 afios de 49,1 % CVEC desde el 472019, mientras que el de las nacidas en Espafia lo ha
nacionalidad extranjera. Descontado el factor estacional, la poblacién extranjera hecho un 4,4 %. Tan solo la poblacion espafiola entre 35 y 44 afios continuaba
explico el 57% del empleo creado en el 3T2025. en septiembre por debajo del nivel de empleo prepandemia.

OCUPADOS POR NACIONALIDAD Y EDAD
(CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

T "

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)
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CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario. Esp: nacionalidad espafiola. Ext: nacionalidad extranjera o doble nacionalidad
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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La poblacion activa también crecio, pero a menor ritmo que
en los dos trimestres precedentes

= El nimero de personas activas se incremento
un 0,4 % trimestral CVEC en el tercer trimestre,
una décima menos que en el segundo, y rozé
los 24,9 millones.

= La poblacién de nacionalidad extranjera fue la
responsable del aumento debido, sobre todo, al
crecimiento demografico...,

= ... mientras que el descenso de la propensién a
participar en el mercado laboral de la poblacion
de nacionalidad espafiola (56,2 % CVEC)
explico la ralentizacion.

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
*La poblacién de nacionalidad extranjera incluye la de doble nacionalidad.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

DESCOMPOSICION DEL CRECIMIENTO

TRIMESTRAL DE LA POBLACION ACTIVA
(% Y PP. DATOS CVEC)
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= Poblacion espafiola de 16 o mas afos
Tasa de actividad poblacion espafiola

= Poblacion extranjera de 16 o mas afios*
Tasa de actividad poblacion extranjera*
Poblacion activa
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La recuperacion de las horas trabajadas gano traccion...

= Las horas trabajadas por el conjunto de la
%gﬁf‘FﬁBLEféiégiPésEliENTO TRIMESTRAL poblacién ocupada subieron un 1,0 % trimestral
(DATOS CVEC) ' CVEC en el tercer trimestre tras hacerlo un 0,5 %

en el segundo.

= Tanto la creacion de empleo (margen extensivo)
como el tiempo de trabajo por persona ocupada

(margen intensivo) contribuyeron al repunte de las
horas trabajadas.

|
[ ]
~ |
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|
€ |
|
|
N
|

mar-23
jun-23
sep-23
dic-23
mar-24
jun-24
sep-24
dic-24
mar-25
jun-25
sep-25

Horas trabajadas por persona ocupada (CNT)
= Personas ocupadas (CNT)
Horas trabajadas totales (CNT)

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (CNT).
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... pero el tiempo de trabajo por persona ocupada continuo
por debajo del registrado en el 4T2019

Aunque aumenta desde el 2T2025, el nimero de horas trabajadas por persona ocupada entre julio y septiembre fue un 2,2 % menor que antes de la pandemia
debido, sobre todo, al crecimiento de la poblacién ocupada que no trabaj6: 880.000 personas méas que en el 472019 (un 48,9 % CVEC). En el 3T2025, representaron
el 12,0 % de las personas empleadas, 3,0 pp mas que a finales de 2019.

¢,Cudl es la causa? El incremento de las bajas por enfermedad o incapacidad (80,2 % CVEC) y de las vacaciones o permisos (36,8 %).

OCUPADOS QUE NO TRABAJARON EN LA SEMANA DE REFERENCIA POR CAUSA
(MILES DE OCUPADOS. DATOS CVEC)

(PORCENTAJE DE OCUPADOS. DATOS CVEC)

W—O

12,0%
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° (]
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2 8 S & £ 55 %L 8 S g S 5 5 L 85 8L 8 S §
=) > > o] - -
e TOtal Vacaciones o dias de permiso

Enfermedad, accidente o incapacidad temporal

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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El repunte de la incapacidad temporal, clave

Las horas mensuales no trabajadas subieron un 11,1 % CVEC desde el 4T2019 hasta las 24,8, segun la Encuesta Trimestral de Coste Laboral (ETCL).
El aumento del tiempo no trabajado por incapacidad temporal (42,3 % CVEC) explicé la practica totalidad del avance de las ausencias desde el 472019

HORAS MENSUALES NO TRABAJADAS
(NUMERO DE HORAS Y PORCENTAJE SOBRE HORAS EFECTIVAS Y PACTADAS. DATOS CVEC)

TOTALES

POR INCAPACIDAD TEMPORAL

- Horas mensuales por trabajador (izqda.) % sobre horas efectivas (dcha.) % sobre horas pactadas mas extraordinarias (dcha.)

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (ETCL).
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Aunque Espaina no es una excepcion en Europa,

la reduccion del margen intensivo ha sido mas acusada

La creacién de empleo, sin embargo, ha sido méas intensa en Espafia que en el conjunto de la UE.

ESPANA Y UE-27: PERSONAS OCUPADAS Y HORAS TRABAJADAS
(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)

PERSONAS OCUPADAS

104,8
e
MmO O 0O 0 <35 39 3 5 0 0w
N N AN AN NN NN N NN
S cod g cadx o
E28§° 28 ° =235
- E-27 Espafia

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE y Eurostat (CNT).

HORAS TRABAJADAS TOTALES
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HORAS TRABAJADAS POR OCUPADO
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Productividad laboral estancada

El PIB por persona ocupada no vario en el tercer trimestre (0,0 % trimestral El PIB por persona ocupada continué por debajo de los registros anteriores a
CVEC), en linea con lo observado en los dos anteriores. El crecimiento del

la pandemia, mientras que la productividad por hora trabajada apenas fue un
margen intensivo fue insuficiente para contrarrestar el deterioro de la 2,1 % mayor.
productividad por hora trabajada (-0,4 %).

PRODUCTIVIDAD APARENTE DEL TRABAJO

(CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC) (CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)

0,0%
/ 298
\‘
o™ To] M oo O o0 5 g S S 0 ;0 w0
§ 83883333 g8 § 8§ § 83 3 3 8 g &g
= C O O =5 C o O 9= 9 CoCc o — I el o S — T = © N & R — T« o X
c 5 = ® 3 5 © 3 T 5 o 5 © 5 o 5 © 5 @
E = & ° g = 8§ % g = § E = & ° g 2 § © g = 3§

PIB por hora trabajada Horas trabajadas por persona ocupada ==s=P|B por persona ocupada

PIB en volumen encadenado (euros de 2020). Horas trimestrales trabajadas. CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (CNT).
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La incidencia del paro de larga duracion, en minimos desde
2009

El aumento de la poblacion activa compenso la creacion de empleo, por lo que

El nimero de personas desempleadas que buscan trabajo desde hace al menos
la tasa de paro (U3) tan solo cayd una décima hasta el 10,5 % CVEC. Las un afo se redujo un 1,6 % CVEC hasta las 960.000 (un 39,9 % de las paradas) y
restantes medidas de infrautilizacion de la mano de obra (U4-U6) mejoraron en se aproximo a las cifras de comienzos de 2009.
la misma magnitud.

TASA DE PARO (U3) Y OTROS INDICADORES DE
INFRAUTILIZACION DEL TRABAJO (U4-U6) DESEMPLEADOS DE LARGA DURACION
(PORCENTAJE DE LA POBLACION ACTIVA. DATOS CVEC) (MILES DE PERSONAS Y PORCENTAJE. DATOS CVEC)

.
18,1% - o - 39,9%
o ----—-------.
EEEEEEEREE 18883333¢4%8
£ 5gs g 5335 g 5 g £ =28 %° & =28%E 2§
e=|J)6: U5 y empleados a tiempo parcial involuntario

\ (A): Parados que no han encontrado empleo
U5: U4 y no buscan, pero desean trabajar

U4: U3 y desanimados (B): (A) que buscan empleo desde hace 1 afio o mas
U3: Tasa de paro = ==(B)/(A) (%, dcha)

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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Prevemos que la tasa de vacantes apenas cambie...

= Tras sorprender a la baja en el segundo trimestre,

estimamos que las vacantes crezcan un 2,2 % CVEC CURVA DE BEVERIDGE
en el tercero hasta rozar las 150.000 CVEC. (171994 — 3T2025. DATOS CVEC)
= Dado el avance contenido de la poblacion activa, ~
prevemos que la tasa de vacantes* se mantenga % 4T24
estable en los 0,60 puestos por cada mil personas 2
g 0 0 z_ o . Q
activas y siga por debajo del maximo del ciclo actual. @ 2%25
c
<
Qo
= 23TT224 4721
o 1T24
o
o
(%]
(]
2
c
S
c>5 Ciclo expansivo 1994-2007

7% 12% 17% 22% 27%

Tasa de desempleo (%)

*Se aproxima como la relacion entre los puestos vacantes declarados en la ETCL y los participantes en el mercado de trabajo procedentes de la EPA. (e): vacantes estimadas en el 3T2025.

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (ETCL y EPA). p. 18



... como tampoco lo hizo el crecimiento de los salarios

El indicador sintético del coste laboral** aumento6 un 3,6 % interanual en el tercer trimestre, lo mismo que en el segundo. Aunque el crecimiento de la remuneracion por
hora trabajada se moder6, la compensacion por asalariado repuntd, lo que unido a la evolucién desfavorable de la productividad, elevé los costes laborales unitarios.
Asimismo, mientras que los salarios pactados en convenio ganaron traccion, el incremento de la retribucion en las grandes empresas se volvié a ralentizar.

INDICADORES DE COSTE LABORAL E INFLACION
(CRECIMIENTO INTERANUAL EN PORCENTAJE. DATOS CVEC)

__— —

AN [V} N AN (32} [42] ™ [e2] < <t < < Ko} Te} Lo

o o o a o o o N o o o o o o o

s s § £ & 5 § £ & 5 § & &8 5 %

e = ” © e = ” © £ = o © £ = o
e |ndicador sintético** In

dicadores de coste laboral (1) Inflacion

(1) Coste laboral unitario (CLU) por asalariado, CLU por hora trabajada, coste total por trabajador, coste total por hora trabajada, salario pactado en convenio colectivo, retribucién bruta por trabajador en las
grandes empresas e Indeed Wage Tracker. ** Primer componente principal de las series incluidas en (1). Véase el Anexo para mas detalles.

Fuente: BBVA Research a partir de AEAT, INE, Ministerio de Trabajo y Economia Social e Indeed Hiring Lab.
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Dos olas migratorias, dos contextos demograficos
De la caida de la poblacion juvenil nativa al repunte de la cercana a la edad de jubilacion

= La primera ola de inmigracién (2000-2010)
coincidié con un descenso significativo de la
poblacién nativa entre 16 y 29 afos (-224.000
personas por afo desde 2002), mientras que
la nativa de 55 a 67 aflos aumentaba en unas

\ 84.000 personas por afio.

— = La segunda ola de inmigracion, iniciada en
2017, se ha producido en un contexto de ligera
recuperacion de la poblacién nativa joven
(35.000 personas por afio) y de aceleracion
del crecimiento de la nativa proxima a la edad

TUOOM~WOHO—NMS . . ., -
S50000008688 legal de jubilacién (101.000 personas por afio).
[a et Nalia Nal i el Rat el Bat el ial

POBLACION RESIDENTE POR LUGAR DE

NACIMIENTO Y EDAD*
(MILLONES DE PERSONAS)

2013

O —
- T T
[eoNeNe]
[ et It

B6-

=P ob|acion nativa de 16-29 afios
Poblacién nativa de 55-67 afios
Poblacién inmigrante de 16-67 afios

*Poblacion residente a 1 de enero de cada afio. 21
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (Estadistica Continua de Poblacién. Datos definitivos). p-



Las CC. AA. con una poblaciéon nativa mas envejecida no son
aquellas donde la inmigracion tiene un peso mayor

EVOLUCION DE LA RATIO POBLACION NATIVA 16 — 29 ANOS / POBLACION NATIVA 55 — 67 ANOS POR CC. AA.

1999 2010 2024
1.75.2 1.75.2 1752
21_511_';5] g ? §1-5,1-7]5] §1_5,1_7]5]
(1125,1.5] (11251 5] (125,1.5]
i » i (i
Efs,.’?51 ‘ > 1 15..78] 15.78]
&
. -
g A

EVOLUCION DEL PESO DE POBLACION INMIGRANTE POR CC. AA. (%)

1999 2010 2024
E (25,30] E (25,30] E (25,30]
(20,25] (20,25] (20,25]
(15,20] (15.20] (15.20]
(10,15] (10.15] (10.15]
(5,101 (5,10] (5,10]
Tl Tl Clos
| B -
v v 4

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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De la complementariedad a la compensacion entre
poblacion activa nativa e inmigrante

En la primera ola inmigratoria, la poblacion activa inmigrante crecié mas
donde mas lo hizo la nativa (complementariedad).

En la segunda ola, se esta produciendo un mayor incremento de la
poblacién activa inmigrante donde menos aumenta la nativa
(compensacion).

VARIACION ANUAL MEDIA DE LA POBLACION ACTIVA NATIVA E INMIGRANTE (%)

Poblacion activa inmigrante

1999 - 2010*
NAV e
CLM e
CANT e
LRI ®
ARA MAD AND
PV %E e ° 2°¢ CVAL
o o EXT B g® ©MUR
CAT e- AST
GAL e CAN
0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5

Poblacién activa nativa

*Excluye Navarra de la recta de ajuste.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

Poblacion activa inmigrante

2017 — 2024
NAV
AST o
e CAT @ ¢ PV
CVAL
5 CLM E o MAD
CLE LRI e EXi
GAL*™"e MUR
AR CANT o .
AND
IB ®
CAN ®
1,0 05 0,0 0,5 1,0

Poblacién activa nativa
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La poblacion activa inmigrante también envejece

No solo lo hace la poblacion inmigrante que llegé en la primera ola y sigue residiendo en Espafia, sino también la de la segunda, compuesta por personas de

mayor edad.

POBLACION ACTIVA INMIGRANTE POR EDAD
(MILES DE PERSONAS ENTRE 16 Y 67 ANOS, PROMEDIOS

ANUALES)

40
43
46
49
52
55
58
61
64
67

16 ¢
19
22
25
28
31
34
37

m
o
W

o

2000 2007 2017 2024

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

POBLACION ACTIVA INMIGRANTE CON 3 ANOS O

MENOS DE RESIDENCIA EN ESPANA (MILES DE
PERSONAS ENTRE 16 Y 67 ANOS, PROMEDIOS ANUALES)

© O N W W~ < M~ O M
— T NN N MmO S T W0
Edad
— 2000 2007 2017 2024
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Las necesidades de relevo de la fuerza laboral nativa no se
pueden cubrir con poblacién nativa joven, ni en los niveles
educativos bajos ni en los superiores

POBLACION ACTIVA MENOR DE 30 ANOS /

POBLACION ACTIVA DE 55 O MAS POR EDUCACION
(MEDIAS ANUALES, 1999-2024)

1,7
[ ——
B .
0,4

o N < (o] [ee] o N <t (o] (o] o N <t
o o o o o — — — ) i A AN [aN]
o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N

eSO 0 Menos Educacioén superior

Poblacién que ni estudia ni se forma.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

El nimero de personas espafiolas activas menores de 30
afos con educacion superior por cada espafiola activa de
55 afios 0 mas ha caido desde 3,5 en promedio en el
periodo 2000-10 a 1,0 en 2018-24, lo que evidencia un
relevo insuficiente en los perfiles mas cualificados.

Entre las personas espafiolas activas con nivel educativo
bajo, la reduccion ha sido menor: de 1,4 en 2000-2010 a
0,4 en 2018-2024.

¢, Qué explica estos descensos?

El envejecimiento de la generacion del baby boom (personas
nacidas entre 1958 y 1977).

Las mejoras educativas generalizadas desde la década de 1980.
El descenso del abandono escolar temprano.
El aumento sostenido de la participacion de las mujeres con

educacion superior.
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Las CC. AA. mas envejecidas no han conseguido (atin)
compensar las jubilaciones con nuevos entrantes

Y no lo lograran si la inmigracion no sigue creciendo.

(POBLACION OCUPADA NATIVA

VARIACION POBLACION 16-29 ANOS EN 2024 + VARIACION
POBLACION OCUPADA NATIVA OCUPADA INMIGRANTE EN POBLACION OCUPADA
16-29 ANOS EN 2024 / 2017-2024 / POBLACION INMIGRANTE EN 2017-2024) /
POBLACION JUBILADA EN 2025* JUBILADA EN 2025* POBLACION JUBILADA EN 2025*
(2,2.3] (2,2.3] (2,2.3]
e e 578 ’
KR KR LR 4
e e ey
| f.'z.’.é] 12,5 T 12,5] ‘

*Poblacion jubilada en el 1T2025 que dejé su Ultimo empleo entre 2017 y 2024,

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA). p. 26



... excepto en los niveles educativos medios y superiores

La inmigracién cualificada esta permitiendo que, por ahora, todas las CC. AA. compensen las pérdidas de empleo neto causadas por las jubilaciones en niveles
educativos medios y superiores.

(POBLACION OCUPADA NATIVA <30 ANOS EN 2024 + VARIACION POBLACION OCUPADA INMIGRANTE
2017-2024) / POBLACION JUBILADA EN 2025*

.—_._._.__*__._.__._”*—-ooo/_.

AST CANT CLE EXT GAL LRI PV ARA AND CAN NAV ESP CLM IBE MUR CVAL MAD CAT

Bajo Medio Superior — =@e=Total

*Poblacion jubilada en el 1T2025 que dejé su Ultimo empleo entre 2017 y 2024.
Bajo: ISCED 1. Medio: ISCED 2. Superior: ISCED 3. Véase el Anexo para mas detalles.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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La poblacion joven nativa no se emplea en los mismos
sectores y ocupaciones que deja la poblacion jubilada

La distribucion ocupacional y sectorial de la poblacion jubilada se asemeja menos a la de la joven nativa que a la inmigrante.

INDICES DE DISIMILITUD*: POBLACION PENSIONISTA EN T QUE ESTABA OCUPADA EN T-1 VS POBLACION

JOVEN NATIVA E INMIGRANTE OCUPADA EN T QUE NO ESTABA OCUPADA EN T-1
(%, PRIMEROS TRIMESTRES, CNO Y CNAE A 3 DIGITOS, 1999-2025)

o \ J— : e TT—— —— ]
[+)] (=] — (o] ] =+ [T¢] [{e] M~ [20] [#)] o -— o™ (3] = T¢] (o] M~ [s0] [«)] o — o™ (5] = [Te]
[9)] o o o o o o o o o o - — — — — — — ~— — — (8] (o] o (o] (o] (o]
[#)] o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
-— (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o]
= Jubilados vs jévenes nativos - ocupaciones Jubilados vs inmigrantes - ocupaciones
Jubilados vs jévenes nativos - actividades econdmicas Jubilados vs inmigrantes - actividades econdmicas

*Indices de disimilitud de Duncan-Duncan. Varian entre 0% (las distribuciones de ambos grupos son idénticas) y 100% (maxima disimilitud).
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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Varias de las CC. AA. mas envejecidas muestran diferencias
ocupacionales y sectoriales significativas entre su poblacion
jubilada y la entrante en el mercado laboral

INDICES DE DISIMILITUD OCUPACIONAL Y SECTORIAL: POBLACION JUBILADA VS JOVEN NATIVA E
INMIGRANTE EN EL 1T2025 (%)

POBLACION JUBILADA VS JOVEN NATIVA POBLACION JUBILADA VS INMIGRANTE
4 ) 4 ) ( ) ( )

OCUPACIONAL SECTORIAL OCUPACIONAL SECTORIAL

DNNEEE
fR=RR=1eik=si k=]

(85,90] (85,
(80.85] (80
(75.80] (75,
(70,75] (70,
(65,70] (85,
(60.65] (60,
(55.60] (55,6
(50,55] X

| [45,50] | [45,50]

@
S
0

*Indices de disimilitud de Duncan-Duncan. Varian entre 0% (las distribuciones de ambos grupos son idénticas) y 100% (maxima disimilitud).
Fuente: Elaboracién propia a partir de INE (EPA). p. 29
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Personas ocupadas que no trabajaron en la semana de
referencia

El aumento del nimero de personas ocupadas que no trabajaron en la semana de referencia desde 2019 duplica al que sefialaria su evolucion tendencial anterior a
la pandemia.

PERSONAS OCUPADAS QUE NO TRABAJARON EN LA SEMANA DE REFERENCIA
(MILES DE PERSONAS. DATOS CVEC)

(% RESPECTO AL TOTAL DE OCUPADOS. DATOS CVEC)

o —

OCONMNMNOWMOWOOODOOAdAdNNMMNS I DLW
OONMNMNOWWOWMOOOOOAAdNNMMS I LW
AR NI IS B S NN I AdddddTddNNNNNNNNNNNN
S oS oS00 0s0s0s oS 0s Vo e e e
EVNVEMVEVENWNENEDENE NWNE nE® () () (0] (0] () (] () () () ()
EnENENENENENENE®NE®mE®

e |\/liles de ocupados Tendencia prepandemia

e 0/, de Ocupados Tendencia prepandemia

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Tendencia prepandemia: 2015 — 2019.

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA)
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... como tampoco lo hizo el crecimiento de los salarios

El indicador sintético del coste laboral*** aumento un 3,6 % interanual en el tercer trimestre, lo mismo que en el segundo. Aunque el crecimiento de la remuneracién por
hora trabajada se modero6, la compensacién por asalariado repuntd, lo que unido a la evolucién desfavorable de la productividad, elevé los costes laborales unitarios.
Asimismo, mientras que los salarios pactados en convenio ganaron traccion, el incremento de la retribucion en las grandes empresas se volvio a ralentizar.

INDICADORES DE COSTE LABORAL (CRECIMIENTO INTERANUAL EN PORCENTAJE. DATOS CVEC*)

mar.-22  jun.-22 sep.-22 dic.-22 mar.-23  jun.-23 sep.-23 dic.-23 mar.-24  jun.-24 sep.-24 dic.-24 mar.-25  jun.-25 sep.-25

Remuneracion por asalariado 3,9% 5,6% 4,4% 4,8% 5,6% 5,3% 4,8% 4,5% 4,6% 4,8% 4,3% 4,5% 4,2% 3,8% 4,0%
Sueldos y salarios 4,5% 6,2% 5,4% 5,6% 5,0% 5,0% 4,3% 4,0% 4,7% 4,8% 4,4% 4,6% 4,2% 3,6% 4,0%
Cotizaciones sociales a cargo del empleador 1,9% 3,6% 2,0% 7,7% 6,4% 6,5% 6,4% 4,2% 4,8% 4,2% 4,3% 4,5% 4,3% 4,2%

Remuneracion por hora trabajada (asalariados) 6,0% 2,6% 3,4% 4,9% 7,0% 5,1% 5,1% 6,2% 3,9% 5,5% 3,5% 4,7% 5,0% 4,0%
Sueldos y salarios 6,6% 3,6% 4,2% 4,3% 6,7% 4,6% 4,6% 6,3% 3,9% 5,5% 3,5% 4,6% 4,9% 4,0%
Cotizaciones sociales a cargo del empleador 4,0% 7,0% 8.2% 6,8% 7,0% 5,8% 3,9% 5,3% 3.3% 4,9% 5,5% 4,3%

CLU nominal por asalariado ETC 4,7% 6,4% 6,1% 5,9% 4,4% 3,2% 2,6% 3,1% 3,6% 3,7% 4,0%

CLU nominal por asalariado y hora trabajada 4,3% 6,6% 6,1% 6,0% 4,9% 3,2% 3,1% 2,8% 3,5% 3,6% 3,7%

Coste total por trabajador** 4,4% 3,9% 4,4% 4,3% 5,7% 5,7% 5,2% 5,3% 3,9% 4,0% 4,3% 3,6% 3,6% 3,3% 3,0%

Coste salarial total por trabajador** 4,7% 4,5% 4,6% 4,8% 5,3% 4,9% 4,5% 4,3% 3,7% 4,0% 4,0% 3,6% 3,6% 3,0% 2,8%

Coste total por hora trabajada** 3,5% 4,3% 5,6% 5,5% 5,5% 4,6% 4,3% 4,9% 3,9% 4,1% 3,9% 3,6%

Coste salarial total por hora trabajada** 4,0% 4,2% 4,9% 4,8% 4,6% 4,3% 4,3% 4,5% 3,9% 4,1% 3,6% 3,2%

Crecimiento salarial pactado en convenio. Total 2,4% 2,5% 2,6% 2,8% 3,1% 3,3% 3,4% 3,5% 2,9% 3,0% 3,0% 3,1% 3,3% 3,4% 3,5%

Crecimiento salarial pactado en convenio. Nueva firma 2,4% 2,6% 2,9% 3,2% 4,8% 4,2% 4,3% 4,1% 4,4% 4,0% 3,9% 3,7% 3,2% 4,1% 4,2%

Retribucién bruta por trabajador. Grandes empresas 2,6% 3,5% 4,3% 4,5% 4,5% 4,3% 3,7% 3,6% 3,8% 3,9% 4,1% 3,5% 3,3% 2,8% 2,6%

Indicador sintético** 2,1% 2,7% 2,6% 3,3% 4,3% 5,1% 4,9% 4,9% 4,1% 3,6% 3,7% 3,4% 3,7% 3,6% 3,6%

Promemoria

Indeed Wage Tracker 4,0% 4,6% 4,4% 3,8% 2,5% 3,8% 4,6% 5,7% 4,7% 3,5% 4,4% 4,9% 2,6% 3,4% 4,0%

*Excepto crecimiento salarial pactado en convenio colectivo e Indeed Wage Tracker. **sep-25: prevision.

***Coste laboral unitario (CLU) por asalariado, CLU por hora trabajada, coste total por trabajador, coste total por hora trabajada, salario pactado en convenio colectivo, retribucién bruta por trabajador en

las grandes empresas e Indeed Wage Tracker.* .

Fuente: Elaboracion propia a partir de AEAT, Eurostat, INE, Ministerio de Trabajo y Economia Social e Indeed Hiring Lab. p. 33



... excepto en los niveles educativos medios y superiores

La inmigracion cualificada esta permitiendo que, por ahora, todas las CC. AA. compensen las pérdidas de empleo neto causadas por las jubilaciones en niveles

educativos medios y superiores.

POBLACION OCUPADA MENOR DE 30 ANOS, MAYOR DE 54 Y JUBILADA

(RATIOS. 2017 — 2024)

Peso de la poblacion
ocupada de 55 0 mas afios
en el empleo regional en

2017 -

Bajo
AST 19,8 0,2
CANT 18,3 0,2
CLE 20,6 0,2
EXT 16,2 0,3
GAL 18,3 0,2
LRI 19,3 0,2
PV 18,3 0,1
ARA 18,1 0,2
AND 15,2 0,4
CAN 14,8 0,4
NAV 17,4 0,2
ESP 16,6 0,3
CLM 16,3 0,4
B 15,3 0,4
MUR 15,6 0,5
CVAL 16,4 0.4
MAD 16,2 0,3
CAT 15,9 0,4

*Bajo: ISCED 1. Medio: ISCED 2. Superior: ISCED 3.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

Nivel educativo*

Medio
0,6
0,6
0,6
1,2
1,1
0,7
0,7
1,0
15
1,3
1,0
1,1
14
12
1,8
1,1
0,9
1,7

Superior
0,8
0,8
1,0
15
1,2
1,0
11
1,2
1,3
1,6
1,4
15
1,7
2,0
1,6
1,6
1,8
2,0

Poblacién ocupada nativa <30 afios en 2024 /
Poblacién jubilada 2017-24

Total
0,5
0,5
0,6
0,7
0,7
0,6
0,7
0,7
0,8
0,9
0,8

0,9
1,0
1,1
0,9

11

Variacion poblacién ocupada inmigrante 2017-2024 /

Poblacién jubilada 2017-2024

Bajo
0,2
0,1
0,4
0,1
0,0
0,7
0,3
0,8
0,2
0,1
0,5
0,6
0,7
0,4
0,9
1,3
1,5
0,5

Nivel educativo*

Medio
0,6
0,7
0,3
0,7
0,8
0,8
0,9
0,3
0,8
0,7
1,4
0,8
0,6
1,2
0,2
0,3
0,8
1,8

Superior
0,4
0,4
0,3
0,2
0,6
0,2
0,3
0,2
0,4
1,0
0,7
0,8
0,5
0,3
0,3
0,7
11
2,0

Total
0,4
0,4
0,3
0,2
0,3
0,5
0,4
0,5
0,4
0,4
0,7

0,6
0,6
0,6
0,9

1,2

(Poblacién ocupada nativa <30 afios en 2024 +
Variacién poblacién ocupada inmigrante 2017-2024) /

Poblacién jubilada 2017-2024

Bajo
0,3
0,2
0,6
0,4
0,2
0,9
0,4
1,0
0,6
0,4
0,7
0,9
1,1
0,8
14
1,7
1,9
0,9

Nivel educativo*

Medio
1,2
14
0,9
1,9
1,9
1,5
1,6
1,3
2,3
2,1
2,4
2,0
1,9
2,3
2,0
1,4
1,7
3,5

Superior
1,2
1,2
1,3
1,7
1,7
1,2
14
1,4
1,7
2,6
2,2
2,2
2,2
2,4
19
2,2
2,8
4,0

Total
0,8
0,9
0,9
0,9
1,0
1,1
11
1,2
1,2
14
15
15
15
15
1,7
1,8
2,2
2,3
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Aviso legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria” a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID I11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ninglin caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia
0 procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion,
comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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