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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 ambicion de
convertirse en una referencia imprescindible ante la opinién 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 publicacién de
la EPAy la Contabilidad Trimestral. EI Observatorio cuenta con su propia web y
se inserta en el marco de la publicacion Human Capital Outlook.

El presente documento, nucleo del Observatorio, incluye datos y graficos
relevantes para ilustrar la evolucion reciente de diversos indicadores del mercado

de trabajo y la actividad econdmica.

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 coleccion 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:

En el cuarto trimestre de 2025, la creacion de empleo gan6
traccion en Espafia, pero se modero en la Comunidad
Valenciana, aunque desde tasas mas elevadas. El aumento
de la ocupacion tras la pandemia ha sido mayor en la
Comunidad Valenciana, impulsado por Valencia y Alicante.

La afiliacién a la Seguridad Social anticipa un menor
dinamismo del empleo en el primer trimestre de 2026, tanto
en Espafia como en la Comunidad Valenciana.

Las personas asalariadas explicaron el crecimiento de la
ocupacion. Por el contrario, el empleo por cuenta propia
descendio tras avanzar en los cuatro trimestres anteriores.

La creacion de empleo fue generalizada por nacionalidad y
grupo de edad. Este resultado, inédito desde 2019, estuvo
liderado por la poblacion espafiola.

La poblacion activa también acelerd su ritmo de subida.

Por primera vez desde 2021, la poblacion de nacionalidad
espafola fue la responsable del aumento debido, sobre todo,
al ascenso de la tasa de actividad.

Tanto el empleo como la jornada laboral contribuyeron al
incremento de las horas trabajadas. Con todo, el tiempo de
trabajo por persona ocupada fue menor que el registrado
antes de la pandemia debido, sobre todo, al repunte de la
poblaciéon ocupada que no trabajé por enfermedad, accidente
0 incapacidad.

Por segundo trimestre consecutivo, el PIB por persona
ocupada no vario y continud por debajo de los registros
anteriores a la pandemia. El crecimiento del margen intensivo
fue insuficiente para contrarrestar el deterioro de la
productividad por hora trabajada.

La creacion de empleo y el descenso de la parcialidad
involuntaria redujeron la infrautilizacién de la mano de obra 'y
la incidencia del paro de larga duracion tanto en la Comunidad
Valenciana como en el conjunto de Espana.

El crecimiento de los costes laborales cobro impulso en un
contexto de estabilidad de la tasa de vacantes.
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Resumen ejecutivo (2/2)

Principales resultados del Observatorio:

La diferencia entre la poblacion ocupada en la EPA y los Catalufia y Comunidad de Madrid han ganado peso en la
afiliados a la Seguridad Social ha repuntado desde 2020 y distribucion de la poblacion ocupada en situacion irregular
alcanzé maximos en 2024—-2025. Mas del 80 % del diferencial hasta representar la mitad en 2024.

actual entre ambas fuentes se concentra en personas de

nacionalidad extranjera. En términos relativos respecto a la ocupacion EPA de

nacionalidad no UE y doble nacionalidad, destacan
Se utilizan los microdatos de la EPA y de la MCVL para Comunidad Valenciana, Canarias y Extremadura.
calcular la brecha entre el numero de personas ocupadas de
nacionalidad extracomunitaria y el de ocupadas no afiliadas a
la Seguridad Social. Este diferencial aproxima la magnitud del
empleo irregular.

La poblacién asalariada explica en torno al 90% del empleo
irregular. Entre la no asalariada, el diferencial entre poblacion
ocupada y afiliada es mas volatil.

La poblacion trabajadora no comunitaria en situacion irregular
se ha duplicado desde 2021. Desde 2024, se ha estabilizado.

La brecha EPA-MCVL se concentra de forma creciente en la
poblacion trabajadora de Centro y Sudamérica, y es mayor
entre las mujeres y en sectores intensivos en mano de obra
no UE, como actividades del hogar, hosteleria, manufacturas
y construccion.
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En el cuarto trimestre de 2025, la creacion de empleo
repunto en Espana, ...

El aumento de la ocupacion se situd entre el 0,4 % trimestral CVEC segun la estimacion avance de los puestos de trabajo de la Contabilidad Nacional Trimestral
(CNT) y el 0,9 % de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA). El indicador sintético de empleo** crecié un 0,8 %, dos décimas mas que en el 3T2025.

ESPANA: INDICADORES DE EMPLEO
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

/ \/ 0,8%

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

Afiliacion a la Seguridad Social Ocupacioén (EPA) Ocupacioén (CNT)*

Puestos de trabajo (CNT)* emssms|ndicador sintético**
CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.

*El empleo en cuentas nacionales incluye a los ocupados en la produccion 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 Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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... pero se moderd en la Comunidad Valenciana, aunque
desde tasas mas elevadas

La afiliacion a la Seguridad Social en la Comunidad Valenciana subi6 un 0,8 % La recuperacién del empleo tras la pandemia ha sido mas acusada en la
trimestral CVEC entre octubre y diciembre del pasado afo y encadené cinco

Comunidad Valenciana (18,4 % CVEC) que en el conjunto de Espafia (12,3 %)
afios al alza. Todas las provincias contribuyeron al ascenso de la ocupacion, debido al empuje de Valencia y Alicante y a la mayor contribucién de la
que se ralentizé en Valencia (1,0 %). poblacion extranjera.

COMUNIDAD VALENCIANA Y ESPANA: AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)
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CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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La informacion disponible anticipa un menor dinamismo
de la ocupacion en el primer trimestre de 2026

Los registros hasta mediados de febrero sugieren que la afiliacion a la Seguridad Social podria crecer un 0,4 % trimestral CVEC en Espafiay un 0,5 % en la
Comunidad Valenciana en el 1T2026.

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

ene-24 N
feb-24 IS TN
mar-24 I
abr-24 I
may-24 I
jun-24 I
jul-24
ago-24 1N
sep-24 IR
oct-24 Y
nov-24 N
dic-24 IR
ene-25 I
feb-25 IR B
mar-25 I
abr-25 NN
may-25 I
jun-25 I
jul-25 I
ago-25 I
sep-25 LI
oct-25 T
nov-25 NG
dic-25 I
ene-26 N

feb-26 (p)
mar-26 (p)

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

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario. (p): prevision con informacion hasta mediados de febrero.
Fuente: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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Mas empleo asalariado, tanto indefinido como temporal, y
menos por cuenta propia

El nimero de personas asalariadas se incrementé un 1,0 % trimestral CVEC en el cuarto trimestre de 2025, siete décimas mas que en el tercero. Tanto la contratacion
indefinida (1,0 %) —que encadend 22 trimestres al alza— como la temporal (1,4 %) —que interrumpié seis meses de caida— contribuyeron a la creacién de empleo.

Por el contrario, la ocupacion por cuenta propia descendié un 1,5 % trimestral CVEC entre octubre y diciembre tras aumentar en los cuatro trimestres anteriores.
Desde el 4T2019, el empleo indefinido ha remontado un 30,6 % CVEC y el auténomo, un 5,9 %, mientras que el temporal ha caido un 33,5 %.

OCUPADOS POR SITUACION PROFESIONAL
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)

/
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e=Personas no asalariadas

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 espaiola explico tres cuartas partes de la
creacion de empleo, maximo desde finales de 2021

El crecimiento de la ocupacion fue generalizado por nacionalidad y grupo de
edad descontado el factor estacional. Este resultado, inédito desde 2019,

estuvo liderado por la poblacion espanola entre 25 y 34 afos y mayor de 54.
La contribucion de la poblacion extranjera fue la mas baja desde el 4T2021.

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

A
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16-24 Esp 25-34 Esp 35-44 Esp
16-24 Ext 25-34 Ext 35-44 Ext

El numero de personas ocupadas de nacionalidad extranjera ha subido un
51,4 % CVEC desde el 4T2019, mientras que el de las nacidas en Espafa lo ha

hecho un 5,3 %. Tan solo la poblacion espafiola entre 35 y 44 afios continuaba
en diciembre por debajo del nivel de empleo prepandemia.

(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 acelero su ritmo de crecimiento

= El numero de personas activas se incremento

un 0,5 % trimestral CVEC en el cuarto trimestre DESCOMPOSICION DEL CREC[MIENTO
de 2025, dos décimas mas que en el tercero, y TRIMESTRAL DE LA POBLACION ACTIVA
rozo los 24,9 millones. (DATOS CVEC)

= Por primera vez desde 2021, la poblacién de

nacionalidad espafiola fue la responsable del = = - R N

aumento debido, sobre todo, al ascenso de la I - l I y l »

tasa de actividad (56,5 % CVEC). I I * 4 M

= Aunque la poblacion de nacionalidad extranjera = -

en edad de trabajar sigui6 creciendo, su

propension a participar en el mercado laboral m ® m m ¥ ¥ ¥ T O O B O
0 ¥ g 9 @ a4 g g g g § q

disminuy6 un punto hasta el 70,1 % CVEC. L o oa b £ & 4 b5 = £ o4 b

I Poblacion espafola de 16 o mas anos
Tasa de actividad poblacion espafiola
I Poblacion extranjera de 16 o mas anos*
Tasa de actividad poblacion extranjera®
Poblacién activa
CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
*La poblacion de nacionalidad extranjera incluye la de doble nacionalidad.

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA). p. 12



Tanto el empleo como la jornada laboral contribuyeron al
aumento de las horas trabajadas, ...

HORAS TRABAJADAS
(CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO TRIMESTRAL.
DATOS CVEC)

|
ol
(I
[ |
& ]
BN
|
|

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

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

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (CNT).

Las horas trabajadas por el conjunto de la poblacion
ocupada subieron un 1,2 % trimestral CVEC en el
cuarto trimestre tras hacerlo un 1,1 % en el tercero.

Por segundo trimestre consecutivo, tanto la creacion
de empleo (margen extensivo) como el tiempo de
trabajo por persona ocupada (margen intensivo)
impulsaron las horas trabajadas.

A pesar de su progreso reciente, el numero de
horas trabajadas por persona ocupada en el 472025
fue un 1,7 % menor que el registrado antes de la
pandemia debido, sobre todo, a que el porcentaje
de poblacién ocupada que no trabajo crecio 2,7
puntos hasta el rozar el 12 % CVEC en el 4T2019.

El repunte de las bajas por enfermedad, accidente o
incapacidad representé casi el 60 % del incremento
de la poblacion ocupada que no trabajoé desde
finales de 2019.
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... pero la productividad siguio estancada

Por segundo trimestre consecutivo, el PIB por persona ocupada no varié entre
octubre y diciembre (0,0 % trimestral CVEC). El crecimiento del margen

intensivo fue insuficiente para contrarrestar el deterioro de la productividad por
hora trabajada (-0,4 %).

PRODUCTIVIDAD APARENTE DEL TRABAJO
(CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

El PIB por persona ocupada continu6 por debajo de los registros anteriores a

la pandemia, mientras que la productividad por hora trabajada apenas era un
1,4 % mayor.

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)

0,0%

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

sep-25

PIB por hora trabajada

Horas trabajadas por persona ocupada

| / —— 997
\‘

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

sep-25

=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 duraciéon, en minimos
desde 2009

La creacién de empleo superé al crecimiento de la poblacion activa, lo que

redujo tres décimas la tasa de paro (U3) hasta el 10,2 % CVEC, minimo desde
el primer trimestre de 2008. La mejora de las restantes medidas de

El numero de personas desempleadas que buscan trabajo desde hace al menos
infrautilizacion de la mano de obra (U4-U6) fue ligeramente mayor.

un afo disminuyo un 5,6 % trimestral CVEC hasta las 906.000, un 38,6 % de las

paradas. No se registraba una incidencia del paro de larga duracién tan reducida
desde finales de 2009 (excluyendo la pandemia).

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)

\ 17.6%

- 38,6%
o & -~---------~~ (]
™ Lo MmO O O O I 5 S S 0 0 0w
88 8§ 83333 d§ g q S8 I3 333§ 8 g ]
§ € 2 2 § £ g L2 §F £ o 09 E%%-‘—JE%%-L—)E‘%%-L—)
S i) Q S Q
e=|JG: U5 y empleados a tiempo parcial involuntario
U5

: U4 y no buscan, pero desean trabajar (A): Parados que no han encontrado empleo
U4: U3 y desanimados

(B): (A) que buscan empleo desde hace 1 afio o mas
U3: Tasa de paro e e o(B)/(A) (%, dcha.)

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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Aunque cayeron con fuerza en 2025, las tasas de paro en la
Comunidad Valenciana atin eran mayores que en Espaina

Al igual que la del conjunto de Espafia, la tasa de desempleo de la Comunidad

Todavia 111.000 personas desempleadas en la Comunidad Valenciana (un
Valenciana descendio en el 4T2025 hasta minimos de comienzos de 2008:

40,5% CVEC del total) buscan trabajo desde hace un afio o mas.
10,5 % CVEC, 1,2 puntos menos que en el tercer trimestre. La evolucion es
similar cuando se utiliza una definicién de paro menos exigente.

COM. VALENCIANA: TASA DE PARO Y OTROS

COM. VALENCIANA: DESEMPLEADOS DE
INDICADORES DE INFRAUTILIZACION DEL TRABAJO LARGA DURACION
(PORCENTAJE DE LA POBLACION ACTIVA. DATOS CVEC)

(MILES DE PERSONAS Y PORCENTAJE. DATOS CVEC)

= 19,1%

N\ 40,5%
’--’~ ’
\--"-’ indit ---
™ o (2@} ™ < < < < L] (o) Yol L] O O O O 5 5 9 I 0 0 0w
Qg Qg g g g g g o g o g g g g g g g g o g A
5 S $ 2 5 S ¢ 2 & 5 g 8 5 S $ 2 & S & 2 5 S g 2
= =, & © = =, & © = =, & © = =3 & © = =3 & © = =3 & ©
—Bg 82 y emgleados a tiencquo parq[ialt)inyoluntario (A): Parados que no han encontrado empleo
; y no buscan, pero desean trabajar B): (A ~ .
: : n empl h 1afioom
U4: U3 y desanimados (B): (A) que buscan empleo desde hace 1 afio 0 mas
U3: Tasa de paro

o e «(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...

= Estimamos un incremento del numero de puestos

vacantes por segundo trimestre consecutivo (un 1,9 % CURVA DE BEVERIDGE
CVEC) hasta superar los 153.000 CVEC entre octubre (171994 — 472025 (E). DATOS CVEC)
y diciembre.

= Dado el avance contenido de la poblacion activa,

_ 4724
prevemos que la tasa de vacantes® suba ligeramente

hasta los 0,61 puestos por cada cien personas activas 21TT2§5
y siga por debajo del maximo del ciclo actual.
3T25
= Desde el 172022, la tasa de vacantes se ha 3724  4T21
mantenido relativamente estable, mientras que la de 12TT2244 1T20

desempleo ha disminuido del 13,1% CVEC al 10,2%. 4T20

2720

Vacantes sobre poblacion activa (%o)

Ciclo expansivo 1994-2007
6% 11% 16% 21%

Tasa de desempleo (%)

*Se aproxima como la relacién 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 4T2025.

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

26%
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... €n un contexto de crecimiento moderado de los costes
laborales

El indicador sintético del coste laboral** aumenté un 3,6 % interanual en el cuarto trimestre de 2025, tres décimas mas que en el tercero. El incremento de las

remuneraciones cobro impulso, tanto por hora trabajada como por empleado, lo que unido a la evolucién desfavorable de la productividad, elevé los costes laborales
unitarios. Sin embargo, el crecimiento de los salarios pactados en convenio y de la retribucién en las grandes empresas se mantuvo estable.

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

N

N N N N ™ ™ ™ (2@} < < < < 0 Yo} Y9} ®
o o 3\ N 2 o >\ 3 2 3\ N 2 o 3 3\ &
o c & 9 o c & Q o c & Q o c e 1)
> > > > =
= =, b © e = & © e = & © e = ) S
e==|ndicador sintético™* Indicadores de coste laboral (1) Inflaciéon

(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, retribucion 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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Magnitud y perfil de ‘ ‘
la poblacion ocupada ‘
extracomunitaria en ' ‘
situacion irregular




La diferencia entre la ocupacion EPA y la afiliacion a la
Seguridad Social ha repuntado desde 2020

En la actualidad, mas del 80% de la brecha se asocia con personas de nacionalidad extranjera.

= La ocupacién en la EPA ha superado a la afiliacién a

D|FEREN9|AS ENTRE OCUPACION EPAY la Seguridad Social en alta laboral desde 2013, pero
AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL POR los grupos de poblacién que explican la diferencia
NACIONALIDAD* (MILES DE PERSONAS) han cambiado. Hasta 2018, la poblacion de

nacionalidad espafola era la principal responsable,
mientras que la de nacionalidad extranjera toma el
relevo desde entonces.

= Tras descender hasta 2020, el diferencial ha vuelto a
Nl /\ ~ crecer hasta alcanzar las 644.000 personas en el

< V\/\/\j cuarto trimestre de 2025.
= La poblaciéon extranjera es la causante del

cambio de tendencia: en el bienio 2024-2025,

N M W O M~ 0 OO O - N M T v representd mas del 80% de la brecha.
bl sl sl el s sl s sl S SO " S A N Y B Y B O\
©O O O O O 0O O O O O O © O O
N N N N & N N N N NN N A

S ) = Entre la poblacion espanola, por el contrario, la
=N acionalidad espafiola . . s . .
Solo nacionalidad extranjera diferencia se situa en niveles reducidos (en torno
Total a 107.000 personas en promedio en el periodo
2024-2025), lejos de las cifras prepandemia.

*Promedios trimestrales.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (Estadistica Continua de Poblacién. Datos definitivos) y TGSS. p. 20



Una propuesta de identificacion de la poblacion
trabajadora no comunitaria en situacion irregular

©

Objetivo y datos:

La diferencia entre la poblacién
ocupada EPA y la afiliada en alta
laboral se utiliza como proxy de
empleo irregular (personas con
empleo empadronadas, pero

no afiliadas).

Se utilizan microdatos de la EPA y
de la Muestra Continua de Vidas
Laborales 2012-2024 (MCVL).

Las series de la MCVL (elevadas
poblacionalmente) replican con
precision las de afiliacion
publicadas, especialmente desde
2022. El diferencial apenas se situa
en torno al 0,45 % (Anexo).

Metodologia

Se excluye la poblacion
funcionaria (EPAy MCVL) y la
afiliada inactiva del Régimen
Especial Agrario (MCVL).

Se calcula el numero de personas
en alta al menos un dia en la
semana de referencia con la
MCVL (se elimina la
pluriactividad) y se compara con
los promedios trimestrales de
poblacion ocupada en la EPA.

Se centra la atencién en las
personas con nacionalidad
extranjera de paises de fuera de
la UE (excepto Reino Unido).

Interpretacion del diferencial

Diferencia negativa
(EPA < MCVL): poblacién
afiliada no captada por la
EPA (no residentes o
viviendas colectivas).

Diferencia positiva

(EPA > MCVL): posible empleo
irregular (poblacién ocupada

no afiliada).

fe
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La poblacion trabajadora extracomunitaria en situacion

irregular se ha duplicado desde 2021

Este crecimiento, que se ha producido en niveles y en porcentaje, parece detenerse en 2024.

DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA POR NACIONALIDAD*

(MEDIAS MOVILES ULTIMOS 4T)

MILES DE PERSONAS

o < (9] (o) M~ o0 ()] o - N

~ ~— — — — — ~— N N N

o o o o o o o o o o

N (V] (V] (9] (9] (9] (9] N (9] (9]
e JE + RU No UE Total

*Promedios mensuales de afiliacién diaria (dias habiles).

Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA).

2023

2024

PORCENTAJE SOBRE OCUPACION EPA

™ < {9} © N~ (co) (o] o ~ AN o <
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ (qV] (qV] (9V] (9V] (9]

o o o o o o o o o o o
AN AN AN N N AN AN AN N AN AN N

No UE (diferencia respecto a solo nacionalidad no UE)

No UE (diferencia respecto a nacionalidad no UE y doble
nacionalidad; seaunda nacionalidad no UE)
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La brecha entre ocupacion EPA y poblacion afiliada se concentra
de forma creciente en las personas trabajadoras de Centro y

Sudameérica...

DISTRIBUCION DE LA DIFERENCIA ENTRE
OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA DE
NACIONALIDAD NO UE*(%)

DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y

POBLACION AFILIADA DE NACIONALIDAD NO UE*
(% RESPECTO A LA POBLACION OCUPADA EPA DE
NACIONALIDAD NO UE Y DOBLE NACIONALIDAD**)

Otros |

Asia y Pacifico 1
Africa

Centro y Sudamérica

Resto Europa

2012 2018 m2024

*Promedios anuales. **Segunda nacionalidad no UE.
Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA).

AL —

Asia y Pacifico

L]
Africa —
Centro y Sudamérica
|
Resto Europa

2012 2018 m2024
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... Y es mayor entre las mujeres...

DISTRIBUCION DE LA DIFERENCIA ENTRE
OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA DE

NACIONALIDAD NO UE POR SEXO* (%)

DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y
POBLACION AFILIADA DE NACIONALIDAD NO UE

POR SEXO* (% RESPECTO A LA POBLACION OCUPADA
EPA DE NACIONALIDAD NO UE Y DOBLE NACIONALIDAD**)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

e Hombres Mujeres

*Promedios moviles ultimos 4 trimestres. **Segunda nacionalidad no UE..
Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA).

2023

2024

M <+ W © ~ O O O ~ o o <

A - -~ -~ A - A N N (o] N N

O O O O O O O O O O o O

(V] (9] (9] (9] N (V] (9] (V] (V] (9] (V] (V]
e Hombres Mujeres Total
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... y en sectores intensivos en mano de obra no UE

Sobresalen actividades del hogar, hosteleria, manufacturas y construccion.

DISTRIBUCION DE LA DIFERENCIA ENTRE
OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA DE

NACIONALIDAD NO UE POR SECTOR*
(%)

DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y
POBLACION AFILIADA DE NACIONALIDAD NO UE

POR SECTOR* (% RESPECTO A LA POBLACION OCUPADA
EPA DE NACIONALIDAD NO UE Y DOBLE NACIONALIDAD**)

Actividades del hogar
Hosteleria
Ind. manufactureras

Construccion

Comercio

Activ. sanitanas y
de serv. sociales m——— 8

Informacién y comunicaciones -

Transporte y almacenamiento B

2012 2018 m2024

*Promedios anuales. **Segunda nacionalidad no UE.

Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA).

Actividades del hogar

Ind. manufactureras

Informacién y comunicaciones

Transporte y almacenamiento

2012

Hosteleria
]

Construccion
]

Comercio
I

Activ. sanitarias y
de serv. sociales I
|

2018 m2024
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Cataluna y Comunidad de Madrid ganan peso en la
distribucion de la poblacion ocupada en situacion irregular

Respecto a la ocupacién EPA de nacionalidad no UE y doble, destacan Comunidad Valenciana, Canarias y Extremadura.

DISTRIBUCION DE LA DIFERENCIA DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y
OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA DE POBLACION AFILIADA DE NACIONALIDAD NO UE
NACIONALIDAD NO UE POR CC. AA.* POR CC. AA.* (% RESPECTO A LA POBLACION OCUPADA
(%) EPA DE NACIONALIDAD NO UE Y DOBLE NACIONALIDAD**)
2012 2018 2024 2012 2018 2024
Cataluia 13 12 28 Comunidad Valenciana 42 27 25
Comunidad de Madrid 15 11 22 Extremadura 10 37 21
Comunidad Valenciana 20 18 18 Canarias 44 42 20
Andalucia 14 15 10 Cataluia 14 8 19
Canarias 11 17 5 Castillay Ledn 34 13 19
Murcia 6 6 4 Baleares 29 33 17
Baleares 4 11 4 Espaia 25 16 17
Castilla y Ledn 4 2 3 Andalucia 32 23 17
Gallicia 2 3 2 Murcia 28 17 16
Navarra 1 1 1 Comunidad de Madrid 17 8 16
Pais Vasco 2 -1 1 Cantabria 32 21 15
Cantabria 1 1 1 Navarra 14 7 14
Asturias 1 1 1 Galicia 22 19 14
Extremadura 0 1 1 Asturias 19 21 11
Castilla-La Mancha 2 1 0 Pais Vasco 15 -5 7
La Rioja 1 -1 0 La Rioja 20 -18 3
Aragon 3 1 0 Castilla-La Mancha 18 8 2
Espana 100 100 100 Aragon 26 8 -2

*Promedios anuales. **Segunda nacionalidad no UE.

Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA). p. 26



La poblacion asalariada explica en torno al 90% del empleo
irregular. En la no asalariada, la brecha entre poblacion
ocupada EPA y afiliada es mas volatil

DISTRIBUCION DE LA DIFERENCIA ENTRE DIFERENCIA ENTRE OCUPACION EPA Y
OCUPACION EPA Y POBLACION AFILIADA DE POBLACION AFILIADA DE NACIONALIDAD NO UE
NACIONALIDAD NO UE POR SIT. PROFESIONAL POR SIT. PROFESIONAL

(%) (% RESPECTO A LA POBLACION OCUPADA EPA DE

NACIONALIDAD NO UE Y DOBLE NACIONALIDAD**)

®m T L © N © ® O = N ® % eI L 228 3 88 8 3
S © o o o o o5 89 8 8 8 8 L L ° L & & 2 & & &
d N N & § & & & & & & © AN AN AN N N N O N N N N «

e Poblacién no asalariada

., . ., . Poblacion lari
=== Poblacidon no asalariada Poblacion asalariada Tgtbalac 6n asalariada

*Promedios moviles ultimos 4 trimestres. **Segunda nacionalidad no UE..
Fuente: Elaboracion propia a partir de TGSS (microdatos de la MCVL) e INE (EPA). p. 27
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Ocupacion EPA: Comunidad Valenciana vs Espana

La EPA muestra una evolucién del empleo en la Comunidad Valenciana similar a los registros de afiliacion a la Seguridad Social, aunque mas volatil.

COMUNIDAD VALENCIANA Y ESPANA: OCUPACION EPA
(CRECIMIENTO TRIMESTRAL. DATOS CVEC)

(CUARTO TRIMESTRE DE 2019 = 100. DATOS CVEC)

116,9
 — A ) / /I \v ~ ——— ﬂ/
> 0,8%

®» O ® o ¥ ¥ T ¥ O 0 0 v M M M O ¥ T T ¥ O O O W
a4 g g g g g g g g q q A Qo g g g g g o o o & A
s S & 2 8 § & £ ® §5 ¢ =2 T § & 2 & § & £ & S5 ¢ =2
> =) > > > >
= =, b © = = & © = =, b © = =, b © = =, b © = =, b ©
=== Com. Valenciana Alicante Castellon Valencia Espana

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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Ocupacion EPA por nacionalidad:
Comunidad Valenciana vs Espana (1)

COM. VALENCIANA Y ESPANA: POBLACION DE 16 Y MAS ANOS, ACTIVA Y OCUPADA POR NACIONALIDAD

(VARIACION ACUMULADA ENTRE EL 4T2019 Y EL 4T2025, %)

55,1%

12,0%

3,0% .
[

Espafola Extranjera y doble

Comunidad Valenciana

BPoblacion 16 y mas afos

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

Poblacion 16-64 arios

44.5%
7,3%
1,3% -
Espanola Extranjera y doble Total
Espana
Poblacién activa Poblacién ocupada



Ocupacion EPA por nacionalidad:
Comunidad Valenciana vs Espana (2)

COMUNIDAD VALENCIANA Y ESPANA: PESO DE LA POBLACION EXTRANJERA EN LA POBLACION DE 16 Y

MAS ANOS, ACTIVA Y OCUPADA EN EL 4T2019 Y EL 4T2025* (%)

23,9%
17,3%
472019 472025
Comunidad Valenciana
BPoblaciéon 16 y mas afios Poblacion 16-64 afos

*La poblacion de nacionalidad extranjera incluye la de doble nacionalidad
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).

18,7%

13,9%

472019 472025
Espafia
Poblacion activa Poblacion ocupada
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Personas ocupadas que no trabajaron en la semana de
referencia (1/2)

El aumento del nimero de personas ocupadas que no trabajaron en la semana de referencia desde 2019 multiplica por 1,5 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)

(PORCENTAJE DE PERSONAS OCUPADAS. DATOS CVEC)

JW be—

By s m B
v

2222283888384 © O~ ©® 22O T N YDY LY
R T T OTo g e g Al
S 35 0 3 8 5 0 3 & 5 0o 5 8 5 s 2 S5 5 L2 S & L2 S z 2
e n = E n = E n = E E-O(D'_‘E-O(f)_‘E-OU)'_‘E-O

e \liles de ocupados Tendencia prepandemia e %/, 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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Personas ocupadas que no trabajaron en la semana de
referencia (2/2)

A pesar de su progreso reciente, el nimero de horas trabajadas por persona ocupada en el 4T2025 fue un 1,7 % menor que el registrado antes de la pandemia
debido, sobre todo, a que el porcentaje de poblacién ocupada que no trabajé crecio 2,7 puntos hasta el rozar el 12 % CVEC en el 4T2019.

El repunte de las bajas por enfermedad, accidente o incapacidad represento casi el 60 % del incremento de la poblacién ocupada que no trabajé desde finales de
2019.

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

(PORCENTAJE DE PERSONAS OCUPADAS. DATOS CVEC)

W

” — 11,8%

9,1%
° o
S O O O O v 39 3 3 0 0 uow O O O O O - YT T 0 0N 0w
T SN TS T B R I BN NN IR
© 5 S ¢ 2 § S5 &L 55 g8 © 5 S 2L 5SS §L2 55 g8
-OE'_‘U)-OE'_‘UJ-OE'_‘U)U -OE'_‘U)-OE'_‘U)-OE'_‘U)-D
e Total

Vacaciones o dias de permiso

Enfermedad, accidente o incapacidad temporal Resto

CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (EPA).
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... €n un contexto de crecimiento moderado de los costes
laborales

El indicador sintético del coste laboral** aumenté un 3,6 % interanual en el cuarto trimestre de 2025, tres décimas mas que en el tercero. El incremento de las
remuneraciones cobro impulso, tanto por hora trabajada como por empleado, lo que unido a la evolucién desfavorable de la productividad, elevé los costes laborales
unitarios. Sin embargo, el crecimiento de los salarios pactados en convenio y de la retribucién en las grandes empresas se mantuvo estable.

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 dic-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% 4,3% 3,8% 4,1% 5,1%
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% 3,7% 4,1% 5,2%
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% 4,2% 4,3% 4,8%

Remuneracion por hora trabajada (asalariados) 6,0% 2,6% 3,4% 4,9% 7,0% 5,1% 51% 6,2% 3,9% 5,5% 3,5% 4,8% 5,2% 4,1% 5,2%
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% 4,7% 5,0% 4,0% 5,3%
Cotizaciones sociales a cargo del empleador 4,0% 7.0% 8,2% 6,8% 7.0% 5,8% 3,9% 5,3% 3,3% 5,0% 5,5% 4,2% 4,9%

CLU nominal por asalariado ETC 4,7% 6,4% 6,1% 5,9% 4,4% 3,2% 2,6% 3,1% 3,7% 3,9% 4,3% 4,8%

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

Coste total por trabajador** 4,4% 3,9% 4,4% 4,3% 57% 5,7% 5,2% 5,3% 3,9% 4,0% 4,3% 3,6% 3,6% 3,2% 3,0% 3,3%

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% 2,8%

Coste total por hora trabajada** 3,5% 4,3% 5,6% 5,6% 5,5% 4,6% 4,3% 4,9% 3,9% 4,0% 3,7% 2,6% 2,8%

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

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% 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% 4,2%

Retribucion 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% 2,6%

Indicador sintético*** 2,1% 2,7% 2,6% 3,3% 4,4% 5,3% 5,0% 5,0% 4,1% 3,6% 3,7% 3,3% 3,6% 3,5% 3,3% 3,6%

Promemoria

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

*Excepto crecimiento salarial pactado en convenio colectivo e Indeed Wage Tracker. **dic-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, retribucion 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. 35



Una propuesta de identificacion de la poblacion trabajadora
no comunitaria en situacion irregular

DIFERENCIA ENTRE EL NUMERO DE PERSONAS AFILIADAS CADA DIiA ESTIMADO CON LA MCVL Y EL
PUBLICADO POR LA TGSS* (%)

ene-15
ene-16
ene-17
ene-18
ene-19
ene-20
ene-21
ene-22
ene-23
ene-24
ene-25

Promedio mensual de afiliacion diaria (dias habiles). Se excluye la poblacion funcionaria y la afiliada inactiva del Régimen Especial Agrario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de los microdatos de la MCVL y de las series de afiliaciéon a la Seguridad Social (TGSS).
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Aviso legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" 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 II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ninguin 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 inversién 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 elaboracién propia
o 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 precisién, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico 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 decisién 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 utilizacién 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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