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traslada a los datos de paro en mayo

Juan Ramoén Garcia / Camilo Ulloa
Unidad de Espafia y Portugal

El tono del mercado laboral mejor6 en mayo. La afiliacion a la Seguridad Social volviéo a aumentar con
fuerza (237 mil personas), si bien el paro registrado descendié con menos vigor (-84 mil personas).
Descontado la estacionalidad del periodo, se estima que el empleo crecié en 60 mil personas, lo que se vio
acompafiado por una caida modesta del paro (9 mil personas).

El empleo gana traccion a mediados del segundo trimestre

La afiliacion a la Seguridad Social aument6 en 237,2 miles de personas en mayo y superoé las expectativas (BBVA
Research: 200,6 miles). De hecho, el incremento relativo de la ocupaciéon mejoré a los observados en los meses
de mayo de las dltimas dos décadas (Grafico 1). Cuando se corrigen las cifras de las variaciones estacionales
propias del periodo (CVEC), las estimaciones de BBVA Research indican que el nimero de afiliaciones crecié en
60 mil personas CVEC, 15 mil mas que el mes pasado y volvié a las cifras de creacién de empleo registradas
hasta febrero (Grafico 2).

Todos los sectores crearon empleo, con los servicios a la cabeza

El mes pasado destacd el aumento de la afiliaciébn en el sector servicios (175,5 miles de personas; BBVA
Research: 147,5 miles) que, de hecho, explicé la mayor parte de la sorpresa registrada en el empleo (Cuadro 1).
La industria y la construccién también contribuyeron a la innovacion positiva de la ocupacion, con un incremento
del nimero de afiliaciones que, en conjunto, se cifré en 31,7 miles de personas (8,7 miles mas que lo anticipado).
Por altimo, el sector primario creé 30,1 miles de empleos, en linea con lo esperado (BBVA Research: 30,0 miles).

Las estimaciones de BBVA Research indican que los servicios siguen encabezando la creacién de empleo tras
descontar la estacionalidad del periodo (39 mil personas CVEC). El resto de sectores también contribuyeron
positivamente al aumento de la ocupacién, aunque de forma menos intensa (Gréfico 3).

La contratacion aumento tras dos meses ala baja

En mayo se firmaron 2.058.400 contratos, el 1,5% mas que hace un afio. La estacionalidad favorable contribuyé al
repunte de la contratacién, pero no fue la Unica causa. Descontado este factor, se aprecia que la contratacion
interrumpio la tendencia decreciente de los dos Ultimos meses y aument6é en 12,4 miles en mayo, principalmente
por el repunte de los contratos temporales (Grafico 4). Con todo, la ratio de temporalidad se mantuvo ligeramente
por debajo del 90% CVEC por segundo mes consecutivo.
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El descenso del paro se ralentizé...

A diferencia de los registros de afiliacion, el desempleo sorprendié negativamente. El nimero de parados
disminuy6 en 83,7 miles de personas a finales de mayo, 28,7 miles menos de lo esperado. Aunque el descenso
relativo del desempleo fue menor que el registrado en mayo del pasado afio, super6 la reduccion promedio de los
meses de mayo de las ultimas tres décadas (Grafico 5).

La estacionalidad positiva de mayo explicé buena parte de la caida del paro. Las estimaciones de BBVA Research
indican que el niumero de desempleados disminuyé en 9 mil personas corregidas las variaciones estacionales, 12
mil menos que en abril (Grafico 6).

... debido al comportamiento de los servicios

El Cuadro 2 muestra que el descenso del paro se concentré en los servicios (-53,5 miles de personas), pero
exclusivamente por motivos estacionales. Al respecto, las estimaciones de BBVA Research indican que,
descontado el impulso estacional, el nimero de desempleados procedentes de este sector practicamente habria
dejado de caer, a pesar del dinamismo del empleo y tras casi cuatro afios de caidas consecutivas (Grafico 7).

Gréfico 1 Afiliacion media a la Seguridad Social en mayo Gréfico 2 Afiliacion media a la Seguridad Social
(variacion mensual en %) (datos CVEC)
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Cuadro 1 Afiliacién a la Seguridad Social, media mensual. Evaluacion de la prediccion, may-18
Variacion mensual en miles de personas

Prevision Observado  Error=0-P  Intervalo de confianza (*) Error/desv. tipica
Sector primario 30,1 30,0 -0,1 17,9 42,3 0,0
Industria 9,7 11,7 2,0 4,1 15,2 0,5
Construccion 13,3 20,0 6,7 55 21,1 11
Servicios 147,5 175,5 28,1 118,4 176,5 1,2
Total 200,6 237,2 36,6 146,0 255,2 1,0
Variacion mensual en %

Prevision Observado  Error=0-P  Intervalo de confianza (*) Error/desv. tipica
Sector primario 2,6 2,6 0,0 1,6 3,7 0,0
Industria 0,4 0,5 0,1 0,2 0,7 0,5
Construccion 11 17 0,6 0,5 1,8 1,1
Servicios 1,0 1,2 0,2 0,8 1,3 1,2
Total 11 1,3 0,2 0,8 1,4 1,0

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

Grafico 3 Afiliacion media a la Seguridad Social por
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Grafico 5 Desempleo registrado en mayo Grafico 6 Desempleo registrado
(variacion mensual en %) (datos CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de MEYSS
Cuadro 2 Desempleo registrado, tltimo dia de mes. Evaluacion de la prediccion, may-18
Variacion mensual en miles de personas
Error/desv.
Prevision Observado Error=0-P  Intervalo de confianza (*) tipica
Sin empleo anterior -3,5 -2,7 0,9 -8,6 1,5 0,2
Sector primario -11,5 -8,0 3,4 -15,3 7,7 1,2
Industria 9,6 -8,2 1,4 -13,8 5,5 0,4
Construccion -12,9 -11,3 1,7 -18,6 -7,2 0,4
Servicios -74,9 -53,5 21,3 -95,8 -53,9 1,3
Total -112,4 -83,7 28,7 -152,1 72,7 11
Variacion mensual en %
Error/desv.
Prevision Observado Error=0-P Intervalo de confianza (*) tipica
Sin empleo anterior -1,2 -0.9 0.3 -2,9 0.5 0.2
Sector primario 7.2 5,0 2,2 9.6 -4,8 12
Industria -3,3 -2,8 0,5 4,7 -1,9 0,4
Construccion -4,4 -3,8 0,6 -6,4 -2,5 0,4
Servicios -3,3 2,3 0,9 -4,2 2,4 1,3
Total -3,4 2,5 0,9 -4,6 2,2 1,1

(*) IC al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de MEYSS
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Gréfico 7 Desempleo registrado por sector (variacion mensual en miles de personas, datos CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de MEYSS
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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 elaboracién propia o procedentes o basadas en
fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién 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 o0 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 funcién, 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.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ninguin
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 inversidn 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 legislacién de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccidn, transformacion, distribucién, 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
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