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ANALISIS ECONOMICO

La EPA del 2T15 no decepciona, pero tampoco
sorprende

Juan Ramoén Garcia / Camilo Andrés Ulloa

En linea con lo esperado, el comportamiento del mercado laboral segun la EPA del 2T15 fue
positivo y compenso la atonia del empleo en el 1T15. El aumento de la ocupaciéon provoco
una reduccién notable de la tasa de paro hasta el 22,4%, a pesar de la mejora de la
poblacién activa.

El empleo se aceler6 en 2T15, aungque algo menos de lo anticipado

En términos brutos, el nimero de ocupados aumentd en 411,7 miles de personas (BBVA Research: 469,9
miles). El repunte del empleo fue similar al registrado hace un afio (402,4 miles) y practicamente dobla a
la media registrada desde 2000 (Gréfico 1). Una vez corregida la estacionalidad del periodo (Gréfico 2), la
ocupacioén crecié en torno a 180 mil personas (1,1% t/t CVEC) y compenso la atonia observada en el 1T15
(0,6% t/t CVEC)

La mejora fue generalizada

Como se observa en los Cuadros 1 y 2, todos los sectores crearon empleo el pasado trimestre. Si bien los
servicios mostraron un aumento de la ocupacién inferior al estimado (291,7 miles de personas; BBVA
Research: 394,8 miles), concentraron el 70% del crecimiento del empleo total. El resto de sectores
productivos crearon conjuntamente 120,1 miles de puestos de trabajo, 45 mil menos que lo previsto.

El diagnoéstico positivo se mantiene cuando se corrige la estacionalidad propia del trimestre: todos los
sectores crearon empleo, sobre todo los servicios (80 miles), aunque en menor medida de lo que apuntaba
la afiliacion a la Seguridad Social (Gréafico 3). En contrapartida, la agricultura y la industria evolucionaron
algo mejor de lo que adelantaban los registros, mientras que la construccién se comport6 en linea.

El sector privado explicé el aumento de la ocupacion

La creacion bruta de empleo en el 2T15 se debié al incremento del nimero de ocupados en el sector
privado, tanto asalariados (411,7 miles de personas) como trabajadores por cuenta propia (43,3 miles). Por
el contrario, el empleo publico apenas varié (Grafico 4). Desde mediados del afio 2011, la caida del empleo
publico roza las 350 mil personas.

La tasa de paro se redujo 1,4 puntos hasta el 22,4%

El aumento de la ocupacion propicié una disminucién de la tasa de desempleo (de 1,4 puntos hasta el
22,4%) a pesar del crecimiento esperado de la poblacién activa (116,1 miles de personas; BBVA Research:
100,1 miles). Descontada la estacionalidad, la tasa de paro se redujo por noveno trimestre consecutivo; en
esta ocasion, seis décimas hasta el 22,5% CVEC (Grafico 5).
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El ascenso significativo del nUmero de asalariados con contrato temporal (307,6 miles de personas), unido
al crecimiento mas modesto de la contratacion indefinida (60,7 miles de personas), causaron un aumento de
1,5 puntos de la tasa de temporalidad hasta el 25,1%. La estacionalidad favorable explicé solo una parte del
incremento. De hecho, corregido este factor, la tasa temporalidad crecio siete décimas hasta el 25%.

Como se observa en el Gréfico 6, tanto el sector privado como el publico contribuyeron al repunte de la
temporalidad entre abril y junio.

Cuadro 1

Evaluacién de la previsién EPA 2T15 (variacion trimestral en miles de personas)

Ratio difer./
Prevision Intervalo de confianza (*) Observado  Diferencia desv. tipica
Ocupados
Total 469,9 ( 2443 ; 6954 ) 411,7 -58,2 -0,3
Agricultura -42,3 ( -782 ; -64 ) 23,0 65,3 2,3
Industria 53,9 ( 194 ; 884 ) 64,8 10,9 04
Construccion 63,5 ( 30,7 ; 962 ) 32,3 -31,2 -1,2
Servicios 394,8 (2724 ; 517,2) 291,7 -103,1 1,1
Activos 100,1 ( 73 ; 1928) 116,1 16,0 0,2
Tasa de desempleo 22,1 ( 206 ; 235 ) 22,4 0,3 0,3
(% pob. activa)
Nota: 80% de confianza
Fuente: BBVA Research a partir de INE
Cuadro 2
Evaluacién de la prevision EPA 2T15 (variacion trimestral en %)
Ratio difer./
Prevision Intervalo de confianza (*) Observado  Diferencia desv. tipica
Ocupados
Total 2,7 ( 14 ; 40 ) 24 -0,3 -0,3
Agricultura -5,9 ( -109 ; -09 ) 3.2 9,1 2,3
Industria 2,2 ( 08 ; 36 ) 2,7 0,4 0,4
Construccion 6,0 (29 © 91 3,0 -2,9 -1,2
Servicios 3,0 (21 ; 39 ) 2,2 -0,8 -1.1
Activos 0,4 ( 00 ; 08 ) 0,5 0,1 0,2
Tasa de desempleo 22,1 ( 206 ; 235 ) 22,4 0,3 0,3

(% pob. activa)

Nota: 80% de confianza
Fuente: BBVA Research a partir de INE



BBVA ‘ RESEARCH Flash Espana

23 jul 2015

Gréfico 1
Espafia: variacion del empleo en los segundos Gréfico 2
trimestres (% t/t) Espafia: variacion del empleo EPA (Datos CVEC)
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Gréfico 3 Gréfico 4
Espafia: indicadores de empleo por sector en el Espafia: empleo por situacion profesional
2T15 (Datos CVEC, miles de personas) (1T08 = 100)
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Gréfico 5 Gréfico 6
Espafa: Espafia: tasa de temporalidad (% de asalariados
empleo, poblacién activa y tasa de desempleo con contrato temporal)
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion 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.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

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 decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién 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 contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribuciéon, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



