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El empleo formal crece en enero, pero a un ritmo
menor que en 2024...

David Cervantes Arenillas
12 Febrero 2025

... La desaceleracion del empleo formal se mantiene, reflejando la
tendencia observada desde el ano pasado.

De acuerdo con el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), el empleo formal inici6 el afio con un crecimiento
interanual de 0.8% y una variacion mensual neta de 73 mil puestos de trabajo. Esta ultima cifra se situa 39.5% por
debajo del promedio registrado en los ultimos tres afios, evidenciando un arranque mas débil respecto al afio
anterior —cuando se generaron 109 mil empleos en el mes de enero. Este desempefio configura un escenario
inicial poco alentador para la parte formal del mercado laboral en 2025, con posibles repercusiones en la dinamica
del consumo.

Un elemento adicional que confirma la prevision que tenemos de un consumo que se desacelera moderadamente
es el aumento significativo de la proporcién de empleos eventuales durante enero: 87.1% de los puestos creados
fueron eventuales, 28.4 puntos porcentuales (pp) mas que el afio anterior. Este incremento sugiere una creciente
percepcion de incertidumbre en el panorama econémico de 2025, consistente con los resultados de la Encuesta
Mensual de Opinion Empresarial del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI), que
registré una caida de 4.6 puntos respecto enero del afio anterior en su Indicador Global de Opinién Empresarial de
Confianza (IGOEC) que recoge la perspectiva de directivos empresariales quienes evaldan tanto la situacion
econdémica del pais como la de sus propias empresas.

Uno de los aspectos centrales que evalla la encuesta es la percepcion empresarial sobre la oportunidad de
invertir en los sectores de industrias manufactureras, construccion, comercio y servicios privados no financieros. El
indicador en este rubro registré descensos considerables: en la construccién la caida anual fue de 11.5 puntos,
mientras que en la manufactura disminuyd 4.5 puntos. Esto resulta relevante, ya que ambos sectores son de los
principales generadores de empleo formal en el pais.

En este contexto, la persistente incertidumbre externa se perfila como un factor que seguira ejerciendo presion
negativa sobre la creacion de puestos de trabajo formales. Asi, la reactivacion de la inversion publica en
infraestructura se vislumbra como un elemento clave para apuntalar el empleo, particularmente en el sector de la
construccion. Sin embargo, el reducido espacio fiscal representa un desafio significativo para materializar este
impulso.

Por otra parte, en el &mbito externo, el desempefio econdmico estara condicionado en gran medida por la
evolucion de la relacién comercial con Estados Unidos, sobre todo en la industria manufacturera, dada su alta
dependencia y vinculacion con la economia de ese pais. El buen desempefio del sector manufacturero, y por ende
del empleo formal, descansara en gran medida en la fortaleza de esta dinamica conjunta.
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Manufactura transita del estancamiento a la contraccion

El sector manufacturero, que a lo largo de 2024 mostré un desempefo practicamente estancado, con tasas
anuales que promediaron apenas 0.3%, entrd en territorio contractivo en enero, registrando una variacion
mensual de (-)0.26% en cifras desestacionalizadas y una tasa de crecimiento anual de (-)0.2%. Esta
contraccion es particularmente significativa dado el papel clave de la manufactura en la generacién de empleo
formal, al concentrar cerca de 3 de cada 10 puestos de trabajo en el pais. La debilidad de este sector desde
2024 no solo explica en gran medida la limitada creacion de empleo observada el afio anterior, sino que
también representa un desafio relevante para el crecimiento del empleo formal en 2025.

El sector de la construccion sigue sin mostrar sefales de un cambio de tendencia. Aunque en cifras
desestacionalizadas no registro variacion mensual, en términos anuales volvié a contraerse (-6.3%), una caida
similar a la del mes anterior. Con este resultado, acumula cinco meses consecutivos con tasas anuales
negativas y una contribucién al crecimiento de enero de (-)0.5pp.

El sector agropecuario registré en enero una contraccion anual de (-)0.6%, una caida menor a la de diciembre
(-2.5%). Sin embargo, esta aparente mejora responde mas a un efecto base que a una verdadera inflexion en
la tendencia negativa, considerando que en enero de 2024 la tasa anual ya se situaba en (-)2.8%. En general,
el sector acumula 17 meses consecutivos de variaciones anuales negativas.

Los sectores que han apuntalado la creacion de empleo, tanto por su importancia como por su dinamica
favorable, contintan siendo el comercio y los servicios a empresas y hogares. En enero, su contribucion al
crecimiento anual fue de 0.6 y 0.2pp, respectivamente, consolidandose como los principales impulsores del
mercado laboral desde el afio anterior.

Crecimiento del empleo es heterogéneo entre estados

Por su importancia en el empleo formal a nivel nacional, destacan el Estado de México y Nuevo Ledn, que
iniciaron el afo con crecimientos de 3.9% y 3.4%, respectivamente. Ambas entidades se ubicaron entre las
cuatro con mayor crecimiento del empleo formal en enero.

Hidalgo (4.0%), Guerrero (2.5%) y Chiapas (3.4%) mantuvieron una dinamica positiva en la creacion de
empleo, lo que podria fortalecer su papel en la generacion de empleo formal a nivel nacional. Este crecimiento
es particularmente relevante, ya que estas entidades presentan las tasas mas altas de informalidad laboral en
el pais.

Tabasco volvio a registrar el peor desempefio en empleo formal, con una caida anual de (-)10.7%, lo que
enfatiza la urgencia de atraer nuevas inversiones para contener esta tendencia. Por su parte, Campeche
también mostré un retroceso significativo, con una variacién anual de (-)7.6%, acumulando cinco meses
consecutivos de caidas en el empleo. Esta contraccion subraya la necesidad de implementar estrategias de
reactivacion, especialmente en sectores clave como la mineria y construccion, sectores mas relevantes para el
PIB de la entidad.
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Dinamica de creacién de empleo condicionara el crecimiento de la
masa salarial y el consumo

= El salario real y la masa salarial real de los trabajadores afiliados al IMSS iniciaron el afio con crecimientos de
4.0% y 4.8%, respectivamente, tasas ain muy por encima de su promedio histérico (1.2% y 3.9%) y por lo que
estimamos que el consumo seguira siendo resiliente. No obstante, ambos indicadores comienzan a mostrar
signos de desaceleracion. En comparacion con el inicio del afio anterior, el crecimiento del salario real se
ubico 1.3pp por debajo del nivel registrado en enero de 2024, mientras el crecimiento de la masa salarial fue
menor en 3.7pp, reflejando en gran medida el impacto de la baja generacion de empleo. Esta tendencia
sugiere que la evolucion del empleo sera un factor determinante en el comportamiento de los ingresos
laborales a nivel agregado y, por ende, en el dinamismo del consumo.

= En un contexto de incertidumbre y menor generacion de empleo en comparacion con los ultimos cuatro afios,
la masa salarial continuard mostrando una desaceleracién aunque se espera que siga respaldando el
consumo, su contribucion perdera dinamismo en relacién con afios anteriores, lo que podria afectar a la
demanda interna.

Continua la desaceleraciéon del empleo formal, ... equivalente a solo 73 nuevos puestos de
crece 0.8% en enero... trabajo, lo que marca un inicio incluso...
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... mas desfavorable que el del aino anterior, que

fue el mas bajo desde 2010.

Grafica 3. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL
IMSS

(VAR. MENSUAL ACUM. ENE-MAR, MILES)
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Fuente: BBVA Research / IMSS
*Se omite el afio 2020 debido al efecto de la pandemia

... la incertidumbre que prevalece en la
economia,

Gréfica 5. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL
IMSS POR TIPO DE EMPLEO
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La mayor contribucion al empleo fue de
empleos eventuales, reflejando...
Gréafica 4. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL

IMSS POR TIPO DE EMPLEO (VAR. ANUAL ENE, % Y
CONTRIB. AL CRECIMIENTO PP)
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Fuente: BBVA Research / IMSS

... y esta suponiendo un freno para la inversién

y la creacién de empleo.

Grafica 6. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL
IMSS POR TIPO DE EMPLEO (VAR. MENSUAL ENE,
MILES)
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La construccion tuvo una contribucion negativa
al crecimiento anual en enero...

... evidenciando que el sector no ha logrado
revertir su tendencia de debilitamiento

Gréfica 7. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL Gréfica 8. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL
IMSS POR SECTOR DE ACTIVIDAD (VAR. ANUAL IMSS POR SECTOR DE ACTIVIDAD
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La manufactura, después de permanecer practicamente estancada durante 2024, entra en terreno negativo
en enero.

Grafica 9. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL IMSS POR SECTOR DE ACTIVIDAD
(INDICE DIC.-23 = 100, VAR. ANUAL ENERO Y PARTICIPACION EN EL EMPLEO TOTAL, %)
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Campeche hila cinco meses con variaciones anuales negativas, y junto con Tabasco, muestra la peor

dinamica de empleo formal en el pais.
Grafica 10. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL IMSS POR ENTIDAD FEDERATIVA
(VAR. ANUAL ENERO %)
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Fuente: BBVA Research / IMSS

El Estado de México y Nuevo Ledn prolongan el buen desempeiio en el empleo.

Gréfica 11. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL IMSS POR ENTIDAD FEDERATIVA
(INDICE DIC.-23 = 100, VAR. ANUAL ENERO Y PARTICIPACION EN EL EMPLEO TOTAL, %)
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Desaceleracion de la masa salarial cada vez

... de empleo formal, lo cual sera determinante

mas evidente, explicada por la baja creacion...

Gréfica 12. SALARIO REAL, MASA SALARIAL REAL

para la dinamica del consumo hacia delante.
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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 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 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 econdmico 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, comunicacién publica, puesta a disposicién, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizaciéon 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: Paseo de la Reforma 510, Colonia Juarez, C.P. 06600 Ciudad de México, México.
Tel.: +52 55 5621 3434
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