BBVA

Research

Reporte de Empleo

Empleo formal en retroceso pese a
maximos historicos

David Cervantes Arenillas

El maximo historico del empleo formal impulsado por laincorporacion
de trabajadores de plataformas digitales oculta debilidad y pérdida de
empleo formal

De acuerdo con cifras del IMSS, en julio de 2025 el empleo formal alcanzé un maximo histérico de
23.59 millones de plazas registradas, lo que implico un crecimiento anual de 6.1 %. Sin embargo,
este incremento estuvo explicado en su totalidad por la incorporaciéon de 1.29 millones de personas
trabajadoras de plataformas digitales, derivado del arranque de la prueba piloto de aseguramiento
obligatorio implementada a partir del 1 de julio.

Si bien esta medida de politica representa un avance relevante en términos de formalizaciéony
acceso a seguridad social, particularmente por la inclusidon inmediata de los trabajadores de
plataformas digitales al seguro de riesgos de trabajo, esto no puede interpretarse como una mejora
en ladindmica del mercado laboral formal. En realidad, se trata de empleo ya existente que fue
integrado al registro del IMSS, y no de nueva creacion de empleos.

Al descontar este efecto, el empleo formal mostré una contraccién anual de (-)0.1 %, lo que equivale
auna pérdida de 25.3 mil puestos de trabajos formales respecto al mes previo. Esto confirma que
persiste la tendencia de debilitamiento ciclico del mercado laboral, en un contexto donde la
economia continua sin capacidad suficiente para generar nuevos empleos formales.

Prevalece el pesimismo de inversionistas y consumidores, lo que pone en
duda la posibilidad de que el mercado laboral retome dinamismo

La debilidad del empleo coincide con el deterioro observado de la inversién y el consumo. Datos a
mayo de 2025 muestra que la formacion bruta de capital fijo registré una caida anual de 6.7% con
cifras desestacionalizadas, reflejando una menor inversion productiva que limita la capacidad futura
de generacion de empleo. En el mismo mes, el Indicador Mensual del Consumo Privado (IMCP)
disminuyd 1.0% respecto al mes previo y retrocedié 0.9% en términos anuales, confirmando una
reduccion en el gasto de los hogares en bienes y servicios.
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Por el lado de expectativas, en julio de 2025 la Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor
(ENCO) reflejo una caida anual de 1.2 puntos en el indicador general, con una baja de 3.9 puntos en
la percepcion sobre la situacion econdmica esperada para los proximos 12 meses y una disminucién
también de 3.9 puntos en las expectativas sobre la situacion del empleo para los préoximos 12 meses.

La confianza empresarial, medida por el Indicador Global de Opinién Empresarial de Confianza
(IGOEC), se ubicé en 49.0 puntos en julio, manteniéndose por quinto mes consecutivo debajo del
umbral critico de 50, con una caida anual de 4.5 puntos y una caida de 6.5 puntos frente al mismo
mes del afio anterior de la percepcién sobre el momento adecuado para invertir.

La fragilidad de construccion y manufactura contrasta con el impulso del
comercio

Los sectores que presentaron mayor crecimiento en julio fueron el de transporte y comunicaciones,
con una variacién anual de 71.0%, debido principalmente a que en este sector se concentré la
incorporacion de trabajadores de plataformas digitales, seguido por el sector de servicios para
empresas, personas y del hogar, con una variacién anual de 5.4%. Al ajustar estos resultados y
eliminar el efecto generado por las plataformas digitales, estimamos que el sector de transporte
habria presentado una variacién anual de Unicamente 1.6%, mientras que el sector servicios habria
crecido 1.1%, nivel que representa 1.3 puntos porcentuales menos respecto a la variacién anual
observada en julio de 2024.

— Elsector de la construccion mantiene una tendencia negativa, con una caida anual de 7.9%, la
mas profunda entre todos los sectores econédmicos y acumulando 14 meses consecutivos de
deterioro. Actualmente, el nivel de empleo en construccion se ubica 3.7% por debajo del
registrado en diciembre de 2023, lo que refleja el fuerte deterioro del sector.

— Lamanufactura es otro sector que mantiene un desempefio negativo, estrechamente vinculado
al comportamiento del sector en EE.UU. y afectado por el contexto de incertidumbre asociado a
la nueva politica comercial del gobierno de ese pais. En julio present6 una variacién anual de
(-)1.6%, acumulando un crecimiento de empleo de apenas 0.2% respecto a diciembre de 2023,
lo que significa que el sector lleva 14 meses en estancamiento.

— Al descontar el efecto de los trabajadores de plataformas digitales, estimamos que el sector
servicios habria tenido una variacion anual de sélo 1.1%, confirmando asi una tendencia
decreciente, con un nivel de 1.0 punto porcentual inferior respecto al promedio de las
variaciones anuales de enero de 2024 a junio de 2025.

— En contraste, el sector comercio mantiene una perspectiva mas favorable, registrando en julio
un crecimiento anual de 2.7%, la variacion mas alta entre los principales sectores de actividad
econémica.
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Dinamismo aparente de la masa salarial: crece por la incorporacion de
trabajadores de plataformas digitales y no por la creaciéon de nuevos
empleos formales

— Enjulio, el salario real registré un crecimiento anual de 0.8%, resultado afectado negativamente
por el salario promedio reportado por los trabajadores incorporados de plataformas digitales.
Al eliminar el efecto generado por estos trabajadores, y suponiendo que el salario nominal
promedio se hubiera mantenido similar al mes anterior, estimamos que el crecimiento anual del
salario real habria sido de 3.2%.

— Lo anterior tiene implicaciones directas sobre la masa salarial, ya que, aunque la incorporacién
de trabajadores de plataformas digitales ejercio presién a la baja sobre el salario real promedio,
dicha disminucién fue compensada por la incorporacién masiva de nuevos trabajadores. Por
ello, la masa salarial registré un crecimiento anual de 6.5%. Sin embargo, al descontar el efecto
del numero de trabajadores provenientes de plataformas digitales, y manteniendo el supuesto
de salario nominal estable respecto al mes anterior, la masa salarial habria mostrado un
crecimiento anual mas moderado, de aproximadamente 3.0%, ubicandose 1.2 puntos
porcentuales por debajo de su promedio histérico (2012-2024), consistente con la actual
debilidad observada en el consumo privado.

Conclusion

La pérdida de dinamismo del empleo formal persiste, condicionada por la debilidad de la inversion,
la desaceleracién del consumo privado y la caida en los niveles de confianza tanto de consumidores
como de empresarios. Si bien la incorporacién de trabajadores de plataformas digitales constituye
un avance en términos de formalizacidon y acceso a la seguridad social, su efecto es principalmente
estadistico y obliga a interpretar las cifras con mayor cautela, de lo contrario podria ocultarse la
fragilidad actual del mercado laboral formal. En este sentido, sera fundamental dar un seguimiento
cercano a las cifras procurando en la medida de lo posible aislar el impacto de la prueba piloto de
incorporacion de trabajadores de plataformas digitales.
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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 "Comunicacion 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 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 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 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 ninguin contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislaciéon 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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