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La creacion de empleo se acelerd (0,8% trimestral CVEC; 5,7% a/a) y los empleados en ERTE o paro parcial
gue no trabajaron se redujeron a la mitad (207.100). Asi, las horas totales trabajadas repuntaron
significativamente (3,4% trimestral CVEC; 34,4% a/a) y la tasa de paro se redujo hasta el 15,3%.

La ocupacién rebotoé con mas intensidad que la esperada

El empleo ascendié en 464.900 personas en el segundo trimestre de 2021 hasta 19.671.700 (5,7% interanual),
mas de lo previsto (BBVA Research: entre 191.700 y 411.700). Descontada la estacionalidad positiva del periodo y
el efecto calendario (CVEC), las estimaciones del INE indican que la ocupacion crecio el 0,8% trimestral entre abril
y junio, una décima mas que en el primer trimestre (Gréfico 1). A pesar de esta evolucion positiva, el nivel de
empleo se sitla todavia muy por debajo del observado en el 4T19 (-315.400 CVEC).

Durante el 2T21, los ERTE siguieron actuando como soporte del empleo, aunque en menor proporcion que
durante los trimestres precedentes. El nimero ocupados que no trabajaron debido a ERTE o paro parcial se situé
en los 207.100, lo que representa algo menos de la mitad que en el 1T21 y tan solo el 6,1% del maximo registrado
en el segundo trimestre del pasado afio.

Con todo, los datos conocidos hoy constatan que el nimero de horas efectivas trabajadas entre abril y junio
aumentd con fuerza (3,4% trimestral CVEC; 34,4% interanual) tras el fin de las restricciones adoptadas para
enfrentar la crisis sanitaria (Gréficos 2 y 3).

La creacion de empleo podria haber sido mayor de no ser por la atonia de la
industria

La estacionalidad favorable contribuyd al incremento de la ocupacion en todos los sectores durante el segundo
trimestre. No obstante, los servicios (365.700 ocupados), la construccién (63.000) y la agricultura destacaron
(22.900) y explicaron la practica totalidad de la creacidon de empleo. Las cifras desestacionalizadas por BBVA
Research confirman las tendencias de los datos brutos. La ocupacion crecié con fuerza en todos los sectores,
salvo en la industria (-0,2% trimestral VCEC) (Gréafico 4).
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La contratacién temporal fue la principal responsable del aumento de la
ocupacion

El incremento del nimero de asalariados con contrato temporal se tradujo en un repunte de la tasa de
temporalidad hasta el 25,1% (25,0% CVEC; Gréfico 5). Las estimaciones de BBVA Research indican que la
contratacioén indefinida crecio el 0,6% trimestral CVEC entre abril y junio, mientras que la temporal lo hizo el 2,9%
trimestral CVEC. El empleo por cuenta propia también aumento el pasado trimestre (1,7% trimestral CVEC) y
encadend un afio de avances.

La creacion de empleo compenso larecuperacion de la poblaciéon activay
redujo la tasa de paro hasta el 15,3%

El decaimiento de las restricciones de movilidad asociadas al estado de alarma impulsoé la participacion en el
mercado de trabajo. Entre abril y junio, el nUmero de personas que no pudieron buscar empleo a pesar de estar
disponibles para trabajar se redujo en 182.300 hasta las 913.900 personas. Esto contribuyé a que la poblacion
activa creciera en 354.800 personas, algo més de lo previsto por BBVA Research (328.300).

El incremento de la participacién laboral no compensoé la creacion de empleo, por lo que el nimero de parados
mengué en 110.100 personas, una cifra alejada de la que apuntaba el registro de demandantes de empleo no
ocupados del SEPE, como muestra el Grafico 6. En consecuencia, la tasa de paro se redujo siete décimas hasta
el 15,3% (15,2% CVEC). Con todo, la tasa de desempleo todavia se sitla 1,4pp por encima de las cifras precrisis.

Las regiones del centro-sur, junto con Canarias y La Rioja, encabezaron el
crecimiento del empleo

La evolucién del mercado de trabajo en el segundo trimestre fue heterogénea entre comunidades auténomas. Una
vez corregida la estacionalidad del periodo, se estima que la ocupacion aumenté en doce de ellas. Destacaron las
regiones del centro y sur peninsular (lideradas por Extremadura 4,8% trimestral CVEC), Canarias (3,0% trimestral
CVEC) y La Rioja (2,8% trimestral CVEC). Por el contrario, el empleo retrocedié en cinco comunidades, con mas
fuerza en llles Balears (-0,4% trimestral CVEC), Madrid y Castilla y Le6n (-0,2% trimestral CVEC en ambas), como
ilustra el Grafico 7.

La tasa de paro disminuyd en nueve regiones descontado el componente estacional. De nuevo, el centro-sur lidero
el retroceso: Extremadura (-1,3pp hasta el 19,4% CVEC), Castilla-La Mancha (-0,8pp hasta el 16,0% CVEC),
Murcia (-0,7pp hasta el 14,4% CVEC) y Andalucia (-0,7pp hasta el 21,7% CVEC). En contraste, la tasa de
desempleo crecié con mayor impetu en Cantabria (1,3pp hasta el 12,3% CVEC) e llles Balears (0,7pp hasta el
15,0% CVEC). Tan solo en tres comunidades autonomas (Castilla-La Mancha, Extremadura y Murcia) la tasa de
desempleo CVEC se situ6 por debajo del nivel de finales de 2019 (véase el Gréfico 8).
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Cuadro 1. EPA 2T21: EVALUACION DE LA PREDICCION

Previsto Observado Diferencia de (I:r;tnefri\éﬁlzoa *) Error/tdisiscv;acmn
Ocupados 301,7 464,9 163,2 191,7 411,7 1,9
Activos 328,3 354,8 26,5 2354 421,3 0,4
Ocupados 1,6 2,4 0,8 1,0 2,1 1,9
Activos 14 1,6 0,1 1,0 1,8 0,4
Tasa de paro 15,9 15,3 -0,6 14,9 16,8 -0,8

(*) Intervalo de confianza de la previsién al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Gréfico 2. VARIACION TRIMESTRAL DE LAS

Gréfico 1. VARIACION DEL EMPLEO EPA HORAS EFECTIVAS SEMANALES TRABAJADAS
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Grafico 3. OCUPADOS QUE NO HAN TRABAJADO
EN LA SEMANA DE REFERENCIA

(MILES DE PERSONAS)

Gréfico 4. VARIACION TRIMESTRAL DEL EMPLEO
POR SECTORES EN EL 2T21
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Gréfico 5. TEMPORALIDAD Y DESEMPLEO Gréafico 6. DEMANDANTES DE EMPLEO NO
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Gréfico 7. VARIACION TRIMESTRAL DEL EMPLEO POR CC. AA.
(DATOS CVEC, %)
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Grafico 8. TASA DE PARO POR CC. AA.
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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 "Comunicacién 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 II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningln 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 elaboracidn 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 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.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién 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.
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BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 42 y 52 planta. 28050 Madrid (Espana).
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