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El tono positivo del mercado laboral se mantuvo en mayo. La afiliacion a la Seguridad Social aument6 en 223
mil personas y el paro registrado descendido en 112 mil debido, en parte, a la estacionalidad positiva.
Descontado este factor, se estima que el empleo crecié en 64 mil personas, mientras que la reduccion del
paro alcanzé los 47 mil.

La afiliacion a la Seguridad Social mejoré menos que lo anticipado

El nimero de afiliados a la Seguridad Social aument6 en 223,2 miles de personas el pasado mes, algo menos de lo
esperado (BBVA Research: 243,9 miles). Sin embargo, el avance relativo de la afiliacion fue similar al registrado en
los meses de mayo de los Ultimos tres afios y super6 al promedio de la serie histdrica (Gréfico 1).

Cuando se corrigen las cifras de las variaciones estacionales y del efecto calendario (CVEC), BBVA Research estima
que la afiliacion crecio en torno a 64 mil personas, 15 mil menos que en abril (Grafico 2).

Todos los sectores crearon puestos de trabajo el pasado mes

A pesar de la sorpresa a la baja, los servicios siguieron destacando y aportaron el 71% de los nuevos cotizantes al
sistema (158,6 miles; BBVA Research: 184,3 miles) (Cuadro 1). El empleo en el resto de sectores se incrementé en
64,5 miles de personas, en linea con lo esperado (BBVA Research: 59,6 miles)

El crecimiento generalizado de la afiliacion se mantiene tras descontar la estacionalidad del periodo (Grafico 3). Las
estimaciones de BBVA Research indican que los servicios continuaron liderando la creacion de empleo (45 mil
personas CVEC), mientras los restantes sectores volvieron a hacer una contribucién menor (19 mil personas CVEC).

Récord histérico de contratacion por la estacionalidad favorable

En mayo se se superaron los 2 millones de contratos por primera vez desde que existen registros (2.027.600 de
contratos). Sin embargo, las estimaciones de BBVA Research sugieren que la estacionalidad fue la responsable del
repunte de la contratacion (Grafico 4). Descontado este factor, se aprecia un ligero descenso del nimero de contratos
temporales (-9,4 miles) y una estabilizacion de los indefinidos (-0,2 miles). Dado que las variaciones fueron modestas,
la ratio de temporalidad se mantuvo en el 91,5% CVEC.

Flash / 2 de junio de 2017 1



BBVA ‘ Research

El paro continu6 disminuyendo...

El nimero de parados cay6 en 111,9 miles de personas en mayo, algo mas de lo previsto (BBVA Research: -103,7
miles). Como ilustra el Grafico 5, la caida relativa del desempleo fue la mayor en un mes de mayo desde el afio 2006.
Las estimaciones de BBVA Research confirman que el descenso del nimero de parados habria sido menor si la
estacionalidad no hubiese jugado a favor. Al respecto, nuestras estimaciones indican que el desempleo se redujo en
47 mil personas el pasado mes, en linea con lo sucedido en abril (Grafico 6).

... en todos los sectores

El desempleo cay6 en todos los sectores, tanto en términos brutos como desestacionalizados, por segundo mes
consecutivo. Por su magnitud, destacé la disminuciéon del numero de parados procedentes del sector servicios (-71
mil personas; -27 mil CVEC). El paro en el sector primario, la industria y la construccion se redujo en 37 mil personas
(-14 mil CVEC) (Grafico 7).

Grafico 1. Afiliacion media a la Seguridad Social en Grafico 2. Afiliacion media a la Seguridad Social
mayo (variacion mensual en %) (datos CVEC)
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Cuadro 1. Afiliacién a la Seguridad Social, media mensual. Evaluacion de la prediccion, may-17

Variacion mensual en miles de personas

Ratio
error/desv.
Prevision Observado Error=0-P Intervalo de confianza (*) tipica
Sector primario 21.8 31.8 9.9 9.3 34.4 1.0
Industria 16.2 16.0 -0.2 10.7 21.7 0.0
Construccién 21.6 16.8 -4.8 14.1 29.1 -0.8
Servicios 184.3 158.6 -25.7 153.4 215.2 -1.1
Total 243.9 223.2 -20.8 187.5 300.4 -0.6
Variacion mensual en %
Ratio
error/desv.
Prevision Observado Error=0-P Intervalo de confianza (*) tipica
Sector primario 1.9 2.8 0.9 0.8 3.0 1.0
Industria 0.7 0.7 0.0 0.5 1.0 0.0
Construccién 2.0 15 -0.4 1.3 2.6 -0.8
Servicios 1.3 1.2 -0.2 11 1.6 -11
Total 1.3 1.2 -0.1 1.0 1.7 -0.6

(*) IC al 80%
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Grafico 3. Afiliacion media a la Seguridad Social por
sectores (variacion mensual en miles de personas,
datos CVEC)

Gréfico 4. Evolucion de la contratacion
(ene-11 = 100, datos CVEC)
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Grafico 5. Desempleo registrado en mayo Grafico 6. Desempleo registrado
(variacion mensual en %) (datos CVEC)
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Cuadro 2. Desempleo registrado, tltimo dia de mes. Evaluacion de la prediccion, may-17
Variacion mensual en miles de personas
Intervalo de Ratio error/desv.
Prevision Observado Error=0-P confianza (*) tipica
Sin empleo anterior -4.7 -3.6 1.1 -9.4 0.0 0.3
Sector primario -9.8 -11.7 -1.9 -14.8 -4.8 -0.5
Industria -8.5 -10.7 -2.3 -12.2 -4.8 -0.8
Construccion -12.2 -14.9 2.7 -19.7 -4.8 -0.5
Servicios -68.5 -71.0 -25 -87.9 -49.2 -0.2

Variacion mensual en %

Intervalo de Ratio error/desv.
Prevision Observado Error=0-P confianza (*) tipica
Sin empleo anterior -15 -11 0.3 -3.0 0.0 0.3
Sector primario -5.7 -6.7 -1.1 -8.6 -2.8 -0.5
Industria -2.6 -3.3 -0.7 -3.7 -1.5 -0.8
Construccion -3.6 -4.3 -0.8 5.7 -1.4 -0.5
Servicios -2.8 -2.9 -0.1 -3.6 -2.0 -0.2

(*) IC al 80%
Fuente: BBVA Research a partir de MEYSS
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Grafico 7. Desempleo registrado por sector

(variacion mensual en miles de personas, datos CVEC)
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
0 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 evoluciéon 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 ningan contrato, compromiso o decision de ningun
tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este
documento como base para tomar sus decisiones de inversidon 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 contenido del presente documento esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacidon publica, puesta a disposicion, 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.
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