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Abril 2026

La tasa de actividad en
Espana tras la COVID:
una recuperacion ciclica



Mensajes principales

- En Espafia, la participacion laboral ha aumentado en las Gltimas décadas. La tasa de actividad acumula un
incremento de 8,4 puntos porcentuales (pp) desde 1992: creci6 hasta 2012 (9,7 pp), descendié entre 2013 y 2020 T
(-3,0 pp) y ha vuelto a aumentar desde entonces (1,6 pp), hasta situarse en el 59 % en 2025. Los mayores avances se
concentran en mujeres, personas de 55 a 65 afios y poblacion extranjera.

= Aungue la dinamica subyacente es estructural, el repunte desde 2020 se explica principalmente por el ciclo
econdmico. La recuperacion tras la pandemia impulsa la participacion en el mercado de trabajo, a diferencia de lo
observado en la década de 2000 con un patrén migratorio similar.

= El impulso ciclico reciente obedece sobre todo a una mayor propensién a participar y se concentra en la poblacion
con educacion secundaria y superior, tanto espafiola menor de 55 afios como extranjera de entre 25y 54 afios.

- En los proximos afios, latendencia estructural se vera lastrada por el envejecimiento de la poblacion,
parcialmente compensado por lainmigracién y el aumento del nivel educativo, en linea con otras economias
avanzadas. Esto tendré implicaciones para el crecimiento potencial, los costes laborales (y los precios) y la
sostenibilidad de las cuentas publicas, entre otras.

- La desaceleracion prevista del crecimiento econdmico podria agotar el impulso ciclico hacia finales de 2026.
Las mejoras estructurales en la propensién a participar se veran contrarrestadas por una dindmica demogréfica adversa.
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Evolucion agregada y por grupos de poblacion

¢Que hay detras del
aumento reciente de
la tasa de actividad?



La tasa de actividad ha crecido 1,6 puntos porcentuales
desde 2020 hasta alcanzar el 59% de la poblacion en edad
de trabajar en 2025
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Cambio metodoldgico en 2001. Véase INE (2002).
Fuente: BBVA Research a partir de INE y Eurostat

Tras la pandemia, la tasa de actividad (TA) ha aumentado en todos los Estados miembros de la UE, excepto en
Rumania y Letonia. Sin embargo, solo Espaiia, Francia, Portugal y Grecia han pasado de una trayectoria

descendente antes de 2020 a una ascendente después. (Este cambio en Espaiia es transitorio o responde a
factores estructurales? (Qué grupos de poblacién lo estan impulsando?
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Incorporacion de la mujer al mercado laboral,
envejecimiento, mejora del nivel educativo e inmigracion

impulsan la participacion laboral

ESPANA: TASA DE ACTIVIDAD POR GRUPOS DE POBLACION
(% DE LA POBLACION DE 16 Y MAS ANOS. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE
En las altimas cuatro décadas, el incremento de la TA se ha concentrado en las mujeres, las personas entre 25y

64 aiios, la poblacién extranjeray quienes tienen educacion superior. Desde 2020, algunos de estos grupos han

seguido contribuyendo al aumento (mujeres y personas de 55 a 64 aiios) y otros se han sumado (menores de 25
anos y mayores de 64); en el resto, la participacion laboral apenas ha variado
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Los grupos con mayores tasas de actividad ganan peso en la
poblacion en edad de trabajar, salvo el de 25 a 54 anos

ESPANA: DISTRIBUCION DE LA POBLACION EN EDAD DE TRABAJAR
(% DE LA POBLACION DE 16 Y MAS ANOS. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE

No solo ha cambiado la propension a participar en el mercado laboral, sino también la composiciéon de la
poblacion en edad de trabajar: ha crecido el peso de las personas mayores de 55 afnos, de la poblaciéon extranjera
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y, sobre todo, de quienes tienen educacion secundaria en detrimento del grupo de 25 a 54 anos, de la poblacion
de nacionalizad espaifola y de quienes solo cuentan con educacion primaria




Agrupamos la poblacion en seis categorias en funcion de como
han evolucionado su tasa de actividad y su peso demografico

ESPANA: TAXONOMIA DE LA POBLACION SEGUN SU TASA DE ACTIVIDAD Y SU PESO EN LA POBLACION
EN EDAD DE TRABAJAR

Categorias Dinamica basica
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Declive estructural trabajar ; | tasas de actividad
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REIE SelEE trabajar; «/1 tasa de actividad
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Incorporacion femenina de trabajar; 11 tasa de actividad

11 peso en la poblacién en edad

Envejecimiento activo de trabajar; 1 tasa de actividad

1 peso en la poblacion en edad de
trabajar; tasa de actividad alta,
pero volatil

1 peso en la poblacion en edad de
trabajar desde niveles reducidos;
tasa de actividad baja/erratica

Inmigracion laboral ciclica

Crecimiento incipiente

Rasgos principales

Pierden presencia demografica y reducen su
participacion laboral. Perfiles jovenes y/o de bajo nivel
educativo. Reflejan caida del peso de cohortes menos
formadas, la prolongacién de estudios y la
incorporacion tardia al mercado de trabajo.

Ganan peso porque la estructura educativa se
desplaza hacia niveles mas altos. En algunos, la tasa
de actividad no sube porque ya se sitla en niveles
elevados.

Mujeres gque incrementan su tasa de actividad y
consolidan o amplian su presencia en la poblacién en
edad de trabajar. Reflejan convergencia de género y
mayor continuidad laboral.

Personas de edad avanzada que ganan peso en la
poblacion en edad de trabajar y aumentan su
participacion.

Poblacion extranjera con tasa de actividad alta y

presencia creciente, pero sensibles al ciclo econémico.

Poblacion que aumenta su peso, pero que sigue
siendo poco relevante para explicar la dinamica
agregada. Su tasa de actividad es volatil.

La evolucién de las TAy los pesos poblacionales de cada grupo se pueden consultar en el Anexo.

Fuente: BBVA Research a partir de INE

Ejemplos

Poblacién espafiola entre 16 y 24 afios con
estudios primarios o secundarios; hombres
espafioles entre 25 y 54 con estudios
primarios.

Poblacion espafiola entre 25 y 54 con estudios
superiores; mujeres espafiolas entre 25 y 54
con estudios secundarios; hombres espafioles
entre 55 y 64 afios con estudios superiores.

Mujeres espafiolas entre 25 y 64 con estudios
secundarios y superiores

Poblacion espafiola entre 55 y 64, sobre todo
con estudios secundarios y superiores; en
menor medida algunos grupos de 65 y mas.

Poblacion extranjera entre 25 y 54 con
estudios primarios o secundarios.

Poblacion extranjera de 65 y mas con estudios
primarios.
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Descomposicion de la tasa de actividad

¢Que partedel
incremento es ciclica
y cual estructural?



Una descomposicion estructural de la tasa de actividad
Etapa 1: Ciclo vs. tendencia

= La TA depende tanto de factores estructurales (incorporacién de la mujer al mercado laboral, envejecimiento, mejora
del nivel educativo, inmigracién, etc.) como de elementos transitorios (ciclo, pandemia, etc.) cuya incidencia no parece
ser homogénea entre los distintos grupos poblacionales?.

= Utilizamos los microdatos de la EPA para segmentar la poblacion en 48 grupos entre 1992 y 2025:

género (2) X edad (4) X nacionalidad (2) X nivel educativo (3)

= Utilizando modelos factoriales dinamicos?, descomponemos la tasa de actividad de cada grupo i en el trimestre t, TA; ,,
y su peso en la poblacion en edad de trabajar, p; ¢, en sus partes estructural (E) y ciclica (C):

TA;je = TA, + TAgt,
Pir = Pt + Dit

donde TAEt and pft siguen tendencias locales estocasticas, mientras que TAﬁt y pft representan desviaciones respecto
a dichas tendencias que dependen de la brecha de produccién de la economia espafiola y de sus propios retardos.

Por ultimo, reconstruimos la tasa de actividad agregada en cada trimestre a partir de los componentes de los 48 grupos.

1: Véanse Balleer et al. (2009); BBVA Research (2015); Hilgenstock y Kéczan (2020); Hornstein et al. (2018, 2023); Pérez-Arce y Prados (2021), entre otros.
2: Los modelos factoriales dindmicos descomponen la dinamica de las series observadas en componentes inobservables cuya dinamica es preestablecida. El modelo se expresa en forma de espacio estado y se
estima por maxima verosimilitud usando el filtro de Kalman.
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp1049.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2015/02/Situacion-Espana_1T15-R2.pdf
https://ideas.repec.org/a/eaa/aeinde/v20y2020i2_6.html
https://www.frbsf.org/wp-content/uploads/el2018-25.pdf
https://www.frbsf.org/wp-content/uploads/el2023-20.pdf
https://ideas.repec.org/a/bla/jecsur/v35y2021i2p615-652.html

Una descomposicion estructural de la tasa de actividad
Etapa 2: Propension a participar en el mercado laboral vs. cambio demografico

- El cambio entre dos periodos de la TA agregada y de su componente estructural se pueden expresar como?:

l _ l l l l l l ] =
ATAg = 2 (TAi,t - TAi,t—j)pt + (pie — pi,t—j)TAi,t—j ;1 =A{T,E}
i Efecto pa?ticipacic’m Efecto de'mografia
ATAS = ATAT — ATAE
donde i denota el grupo poblacional (1,...,48) y p;, , €l peso de cada grupo en la poblacion en edad de trabajar en el

periodo t.

- Efecto participacion: variacion en la TA agregada debida a cambios en la participacion laboral de los diferentes
grupos poblacionales, manteniendo constantes sus pesos en la poblacion en edad de trabajar.

- Efecto demografia: variacion en la TA agregada debida a cambios en el peso de cada grupo en la poblacién en
edad de trabajar, asumiendo que sus TA se mantienen constantes.

1: Véanse BBVA Research (2015) y FMI (2024).
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https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2015/02/Situacion-Espana_1T15-R2.pdf
https://www.imf.org/-/media/files/publications/weo/2024/april/english/ch3.pdf

Recuperacion ciclica de la tasa de actividad tras la
pandemia, que contrasta con el avance estructural en la
década de los 2000

ESPANA: CONTRIBUCIONES A LA VARIACION DE LA TASA DE ACTIVIDAD
(VARIACION EN % Y PP. DATOS CVECQC)

VARIACION ANUAL VARIACION ACUMULADA*
o
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Cambio metodoldgico en 2001. *Variacién promedio anual en el Anexo.
Fuente: BBVA Research a partir de INE

A diferencia de lo sucedido en los aiios 2000, con un flujo inmigratorio de magnitud similar al actual,

el incremento reciente de la TA ha estado impulsado por factores ciclicos
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El avance ciclico de la tasa de actividad desde 2020 se
debe, sobre todo, al repunte de la propension a participar
en el mercado laboral...

ESPANA: CONTRIBUCIONES A LA VARIACION DE LA TASA DE ACTIVIDAD
(VARIACION ACUMULADA EN % Y PP. DATOS CVEC)

TOTAL CICLO TENDENCIA

99-08 19-20 20-25 99-08 19-20 20-25 99-08 19-20 20-25
mEfecto participacion W Efecto participacion B Efecto participacion

Efecto demografia Efecto demografia Efecto demografia

Variacion de la tasa de actividad Variacion de la tasa de actividad Variacion de la tasa de actividad

Fuente: BBVA Research a partir de INE

También se aprecia una ligera mejora estructural de la TA, que resulta insuficiente para compensar la

reduccion causada por el envejecimiento de la poblaciéon
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El impulso ciclico se agotara al cierre de 2026, mientras que el
componente estructural apenas respaldara la tasa de actividad

ESPANA: CONTRIBUCIONES A LA VARIACION ESPERADA DE LA TASA DE ACTIVIDAD
(VARIAION ACUMULADA EN % Y PP. DATOS CVEC)

TOTAL CICLO TENDENCIA
I = M = A B B
[
25 26 (p) 27 (p) 25 26 (p) 27 (p) 25 26 (p) 27 (p)
B Efecto participacion B Efecto participacion m Efecto participacion
Efecto demografia Efecto demografia Efecto demografia
Variacion de la tasa de actividad Variacion de la tasa de actividad Variacion de la tasa de actividad

(p): prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Prevemos que la TA aumente una décima en 2026 por causas ciclicas y apenas varie en 2027.

La mejora tendencial de la propension a participar se vera compensada por el declive demografico
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Anexo

Tasas de actividad y pesos en la poblacion en edad de trabajar

ESPANA: TASAS DE ACTIVIDAD Y PESOS EN LA POBLACION EN EDAD DE TRABAJAR
(%. DATOS CVEC)

NACIONALIDAD ESPANOLA NACIONALIDAD EXTRANJERA O DOBLE
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Anexo

Flujo de inmigracion

FLUJO DE INMIGRACION
(NUMERO DE PERSONAS)

2000-2007:
4,9 millones de
inmigrantes

2021-2024:

4.7 millones

de
inmigrantes
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat e INE
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Anexo

Contribuciones a la variacion promedio anual de la tasa de actividad

ESPANA: CONTRIBUCIONES A LA VARIACION DE LA TASA DE ACTIVIDAD
(VARIACION EN % Y PP)

VARIACION ANUAL VARIACION ANUAL PROMEDIO
o
“/J :
o
AN Lo [0} — < N~ o ™ o (o)) AN L0
S 3 § 8 8 8 5 o5 5 5 & 8
4 4 4 N & § N & & & & |« 99-08 19-20 20-25
Ciclo Tendencia =Total Ciclo Tendencia @Total

Cambio metodolégico en 2001.
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Anexo
Contribuciones a la variacion promedio anual de la tasa de actividad

ESPANA: CONTRIBUCIONES A LA VARIACION DE LA TASA DE ACTIVIDAD

(VARIACION ACUMULADA EN % Y PP)
TOTAL CICLO TENDENCIA
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Cambio metodoldgico en 2001. (p): prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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