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La afiliacion aumento6 en 31.600 personas, aunque el paro no se redujo (25.300). Corregida la
estacionalidad, el empleo crecié en 81.000 personas, 24.000 mas que en octubre, mientras que el
desempleo detuvo su tendencia a la baja (7.000). El impacto de la crisis es significativo: -790.000 afiliados
y 760.000 parados.

El avance de la afiliacion se acelerg, pero sigue habiendo cerca de 790.000
afiliados menos de los que habria en ausencia de la COVID-19

La afiliacion media a la Seguridad Social aumento en términos brutos el pasado mes en 31.600 personas (-1,8%
interanual), en linea con lo esperado (BBVA Research: 35.400 personas) y superé la cota de los 19.000.000
millones de cotizantes. El incremento mensual relativo (0,2%) contrasta positivamente con las caidas registradas
en los meses de noviembre de los Ultimos afios, lo que evidencia la ganancia de traccién del empleo a pesar del
entorno sanitario poco favorable (Grafico 1).

De hecho, las estimaciones de BBVA Research indican que, cuando se corrige la estacionalidad negativa del
periodo (CVEC), el numero medio de afiliados habria crecido en cerca de 81.000 personas, 24.000 méas que en
octubre (Gréfico 3). Asi, desde junio se habria recobrado en torno a un 53% de los cotizantes CVEC perdidos
entre marzo y mayo.

Con todo, la recuperacion sigue siendo incompleta. Al analizar los datos diarios se observa que al cierre del
periodo habia 361.600 cotizantes menos respecto al maximo precrisis (Grafico 2). M&s aun, las estimaciones de
BBVA Research sefalan que, en ausencia de la COVID-19, el numero bruto de afiliados podria haber superado
los 19.800.000 personas en octubre, con lo que el impacto potencial de la crisis continGa siendo significativo
(790.000 afiliaciones).

Los servicios se comportan algo peor de lo previsto, pero se mantienen ala
cabeza de larecuperacion

Tal y como se esperaba, todos los sectores crearon empleo en términos brutos el pasado mes. No obstante,
destaco la sorpresa al alza de la afiliacion en el sector primario, que compensé el desempefio algo peor de lo
anticipado en los servicios (Cuadro 1). Esto Ultimo, a pesar del desempefio de los servicios vinculados al sector
publico, donde se registré un aumento del empleo superior al de los Ultimos afios (53.000 personas) debido, sobre
todo, a las actividades sanitarias y la administracion publica, defensa y seguridad social obligatoria (Grafico 4).

Cuando se descuenta la estacionalidad del periodo, se constata que los servicios continuaron liderando la

recuperacién subyacente, con un incremento de 68.000 empleos CVEC el pasado mes. Por su parte, la afiliacion
CVEC en el resto de sectores apenas habria avanzado.
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1.094.000 trabajadores afiliados con actividad limitada:
746.900 afectados por ERTE y 346.800 autbnomos con prestacion

A finales de noviembre, los trabajadores cubiertos por un ERTE alcanzaron las 746.900 personas, 18.500 mas que
en octubre. Por el contrario, la cifra de autobnomos que perciben una prestacion crecié en 134.600 hasta las
346.800 personas (Gréfico 5).

La contratacion se recupero6 del traspié de octubre

En noviembre se firmaron 1.449.800 contratos, un 17,8% menos que hace un afio. Corregido el factor estacional,
BBVA Research estima que la contratacion aumento el 7,1% mensual CVEC tras descender inesperadamente en
octubre. El avance del nimero de contratos temporales (7,3% mensual CVEC) fue mayor que el de indefinidos

4,7% mensual CVEC), por lo que la ratio de temporalidad repunté dos décimas hasta el 91,1% CVEC (Grafico 7).

El paro registrado sorprendio al alza...

El desempleo crecié inesperadamente en noviembre (25.300 personas; 20,4% interanual). Como ilustra del
Gréfico 8, el incremento del numero de parados el pasado mes fue similar al registrado el pasado afio y se situ6
por encima del promedio de los meses de noviembre de la ultima década.

La estacionalidad negativa explicé buena parte del aumento del desempleo. Descontado el componente
estacional, BBVA Research estima que el paro habria avanzado en 7.000 personas en noviembre, interrumpiendo
la tendencia descendente iniciada en julio (Gréfico 9).

En ausencia de la crisis sanitaria, las estimaciones de BBVA Research indican que el nimero de parados se
habria situado en torno a los 3.090.000 en noviembre, por lo que el impacto de la COVID-19 se cifra en torno a los
760.000 desempleados.

... sobre todo en los servicios y en el colectivo sin empleo anterior

El Cuadro 2 muestra que la reduccién del paro en el sector primario (4.600 desempleados menos) y la industria
(300 desempleados menos) fue insuficiente para compensar el crecimiento en la construccion, los trabajadores sin
empleo anterior y, sobre todo, en los servicios, que aglutinaron el 83% de los nuevos parados el pasado mes
(25.000 personas).

Cuando se corrige la estacionalidad negativa del periodo, se estima que el colectivo sin empleo y el sector
servicios explicaron el incremento del paro en noviembre (4.900 desempleados y 3.100 desempleados mas,
respectivamente) (Gréfico 10).
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Social y Migraciones

Cuadro 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL EN NOV-20. EVALUACION DE LA PREDICCION

Variacion mensual en miles de personas

Prevsion Observado  IOLSe | tenalo | Enoriesuacion
Sector primario 0.5 15.9 154 -10.9 12.0 1.7
Industria 5.8 3.4 2.4 0.3 114 -0.6
Construccion 3.3 6.1 2.8 -4.9 11.5 0.4
Servicios 25.8 6.3 -19.5 -3.5 55.0 -0.9
Total 35.4 31.6 -3.8 -19.0 89.8 -0.1

Provsion Observado  IOUSe | tenalo | Enoresuacion
Sector primario 0.0 14 1.4 -1.0 11 1.7
Industria 0.3 0.2 -0.1 0.0 0.5 -0.6
Construccion 0.3 0.5 0.2 -0.4 0.9 0.4
Servicios 0.2 0.0 -0.1 0.0 0.4 -0.9
Total 0.2 0.2 0.0 -0.1 0.5 -0.1

(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones
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Gréfico 4. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
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Gréfico 5. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL POR SECTORES
(VARIACION MENSUAL EN MILES DE PERSONAS, DATOS CVEC)
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Afiliacion a la Seguridad Social y paro registrado / 2 de diciembre de 2020



BBVA

Research

Grafico 6. AFECTADOS POR ERTE Y
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Grafico 7. RATIO DE TEMPORALIDAD
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Gréfico 9. DESEMPLEO REGISTRADO
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Cuadro 2. DESEMPLEO REGISTRADO EN NOV-20. EVALUACION DE LA PREDICCION

Variacion mensual en miles de personas

Preusion  Observado IS ntenele | Enorigesyacion
Sin empleo anterior -1.2 3.8 4.9 7.1 4.8 1.1
Sector primario -2.5 -4.6 2.1 -7.2 2.3 -0.6
Industria -4.2 -0.3 3.9 -8.6 0.3 11
Construccion 15 15 0.0 -4.5 7.6 0.0
Servicios -0.8 25.0 25.7 -25.9 24.4 1.3
Total -7.1 25.3 32.3 -53.4 39.2 1.0

previson  Observado MRS enalo - Enoridesyacion
Sin empleo anterior -0.3 11 14 -2.1 1.4 11
Sector primario -1.3 -2.5 -1.1 -3.9 1.2 -0.6
Industria -1.4 -0.1 1.3 -2.8 0.1 1.1
Construccion 0.5 0.5 0.0 -1.5 25 0.0
Servicios 0.0 0.9 1.0 -1.0 0.9 1.3
Total -0.2 0.7 0.8 -1.4 1.0 1.0

(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio Trabajo y Economia Social

Gréfico 10. 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 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 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 informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:
BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 42 y 52 planta. 28050 Madrid (Espana).
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