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La afiliacion a la Seguridad Social disminuyé por motivos estacionales (-242.100) y el desempleo aumento
(38.700). Sin embargo, descontado este factor, el nimero de cotizantes creci6 en 35.800 y el de parados
bajé en 25.800. El impacto de la dana en el mercado laboral parece haber revertido por completo.

La afiliacion a la Seguridad Social avanzé a velocidad de
crucero...

En el mes de enero, la afiliacion a la Seguridad Social alcanzé los 21.095.800 cotizantes en alta laboral, 242.100
menos que en diciembre (2,4% interanual), y en linea con las previsiones de BBVA Research (Cuadro 1). La
evolucién del numero medio de afiliados estuvo en linea con la observada en el mismo periodo de 2024, y con la
de los meses de enero de los ultimos veinticinco afios (Grafico 1). Cuando se excluye el componente estacional’,
las estimaciones de BBVA Research indican que la creacion de empleo se habria mantenido relativamente estable,
en torno a los 35.800 afiliados (Grafico 2).

Como ilustra el Grafico 3, el comportamiento diario de la afiliacion durante el mes de enero fue algo peor que el
observado en 2024, pero mejor que el de 2023. Sin embargo, el efecto negativo de fin de periodo fue muy
significativo: el 31 de enero se dieron de baja 198.600 cotizantes y las altas registradas alcanzaron las 53.200, por
lo que la variacién neta fue de -145.300 (-119.200 hace un afo).

Segun los registros publicados hoy por el Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones, el nimero de
trabajadores cubiertos por un ERTE por fecha de alta a finales de enero,fue 16.400 (igual que por fecha de
notificacién), frente a la media de 12.190 en los doce meses anteriores a la dana del 29 de octubre.

... impulsada por los sectores no agrarios

En términos brutos, todos los sectores destruyeron empleo, principalmente los servicios (-205.900). Sin embargo,
al ajustar por estacionalidad, se observa que la afiliacion aumenté en todos los sectores no agrarios. El sector
servicios liderd el incremento del numero de cotizantes (30.700), seguido de la industria y la construccién (9.200
en conjunto), mientras que solo la agricultura destruyé empleo (-4.200) (Gréfico 4).

" BBVA Research utiliza el software JDemetra+ para realizar el ajuste de efectos estacionales y de calendario, en linea con las
recomendaciones estadisticas de Eurostat y el INE.
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La tasa de temporalidad de la afiliacién al Régimen General sigui6
cayendo

El nimero de cotizantes al Régimen General con contrato indefinido avanzé un 0,1% mensual CVEC, al mismo
ritmo que en diciembre. Por su parte, la afiliacion al Régimen General con contrato temporal registré caidas por
quinto mes consecutivo (-0,83% mensual CVEC) y en mayor magnitud que el mes previo (Grafico 5). Como
resultado, la tasa de temporalidad de la afiliacion al Régimen General disminuyé marginalmente hasta el 13,8%
CVEC (Gréfico 6).

El impacto de la dana en el empleo de la provincia de Valencia
parece haber revertido por completo

En enero, la afiliacion a la Seguridad Social en la provincia de Valencia se redujo en 15.262 personas, por motivos
estacionales (-1,3% mensual). Asi, el nimero de afiliados se situé en 1.161.190, en linea con el nivel previsto para
este mes antes de la dana (1.158.306). Corregida la estacionalidad del periodo, se estima que el numero de
cotizantes aumento un 0,4% mensual, una décima mas que en diciembre del pasado afio (Graficos 7 y 8).

El desempleo creciéo menos de lo previsto y solo por motivos
estacionales

Como indica el Cuadro 2, el numero de parados aumentd en 38.700 (-6,1% interanual), menos de lo esperado
(53.900) y del incremento mediano registrado en los meses de enero de los ultimos 25 afios (Grafico 9).
Descontada la estacionalidad negativa, el descenso del paro se acelerd por segundo mes consecutivo hasta las
25.800 personas, el doble de lo estimado en diciembre (Grafico 10).

Servicios y construccidn, responsables de la evolucién favorable
del paro

La estacionalidad de la contratacion en el sector servicios explico el crecimiento del nimero de desempleados en
enero (44.600 personas), mientras que la contribucion de los restantes sectores fue marginal. Excluido este factor,

todas las actividades contribuyeron a la caida del paro. Por su magnitud, destacaron los servicios (-17.100
personas) y la construccion (-3.800) (Grafico 11).
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Grafico 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD Grafico 2. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL EN LOS MESES DE ENERO SOCIAL
(VARIACION MENSUAL EN %) (DATOS CVEC)
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Social y Migraciones.

Cuadro 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL EN ENE-25. EVALUACION DE LA PREDICCION

Prevision Observado Error de Intervalo de confianza (*) Error / Desv.
prevision tipica
Va.rlaclon mensual 2373 2421 4.8 -291 .4 -183,3 -0,1
(miles de personas)
Variacién mensual (%) -1,1 -1,1 0,0 -1,4 -0,9 -0.1

(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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Grafico 3. AFILIACION DIARIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL EN LOS MESES DE ENERO
(15R DIA LABORABLE DE ENERO = 100)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones.

Grafico 5. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL POR TIPO DE CONTRATO
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones.

Creando Oportunidades

Grafico 4. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL POR SECTORES

(VARIACION MENSUAL EN MILES DE
PERSONAS. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones.

Grafico 6. TASA DE TEMPORALIDAD*
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*Afiliados al Régimen General de la Seguridad Social con contrato
temporal/(Afiliados al Régimen General de la Seguridad Social con
contrato temporal + Afiliados al Régimen General de la Seguridad Social
con contrato indefinido).

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones.
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Grafico 7. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD Grafico 8. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
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Grafico 9. DESEMPLEO REGISTRADO EN LOS .
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Cuadro 2. DESEMPLEO REGISTRADO EN ENE-25. EVALUACION DE LA PREDICCION

Prevision Observado Error de Intervalo de confianza (*) Error / Desv.
prevision tipica
Va_rlacmn mensual 53.9 38,7 15,1 221 85.6 -0,6
(miles de personas)
Variacién mensual (%) 2.1 1.5 -0,6 0,9 3,3 -0,6

(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Trabajo y Economia Social.

Grafico 11. DESEMPLEO REGISTRADO POR SECTOR
(VARIACION MENSUAL EN MILES DE PERSONAS. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Trabajo y Economia Social.
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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 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun 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 informacion 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 precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, 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, comunicacién publica, puesta a disposicién, 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.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 52 planta. 28050 Madrid (Espaia).
Tel.:+34 91 374 60 00 y +34 91 537 70 00 / Fax:+34 91 374 30 25
www.bbvaresearch.com
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