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La estacionalidad motivé la creacion de empleo (77.700) y contuvo a la tasa de paro (12,7%). Las cifras
desestacionalizadas (CVEC) sefalan que la ocupacién cayé (-0,1% trimestral), las horas trabajadas se
desaceleraron (0,7%) y la tasa de desempleo repunté (13,2%). Sin embargo, la temporalidad disminuyé
(19,6% CVEC).

La creaciéon de empleo practicamente se estanco, pero las horas
trabajadas tan sélo moderaron su crecimiento

La ocupacion crecié en 77.700 personas en el tercer trimestre de 2022 (2,6% interanual), hasta los 20.545.700
ocupados, debido a la estacionalidad positiva. Este aumento fue, sin embargo, menor que el previsto por BBVA
Research (96.700 personas).

Descontada la estacionalidad y el efecto calendario (CVEC), las estimaciones del INE indican que el numero de
ocupados retrocedioé marginalmente entre julio y septiembre (-0,1% trimestral) lo que, grosso modo, esta en linea
con las conclusiones extraidas por BBVA-Research a partir de los registros de afiliacion a la Seguridad Social
durante el mismo periodo. Asi, los datos de creacién de puestos de trabajo conocidos hoy comparan
negativamente con los observados hasta el trimestre precedente (Grafico 1).

Durante el 3T22, los ERTE han mantenido su modesto papel como soporte del empleo. El numero de ocupados
que no trabajaron debido a ERTE o paro parcial fue de 22.600, un 22,2% mas que en el 2T22, pero tan solo un
0,7% del maximo registrado en el segundo trimestre de 2020. El nimero de ocupados que no pudieron trabajar
debido a enfermedad, accidente o incapacidad temporal se redujo hasta las 751.100 personas desde las 806.700
del trimestre anterior, aunque superoé en 231.600 a la cifra observada en el 3T19.

El numero de horas efectivas trabajadas entre julio y septiembre retrocedié en términos brutos de forma similar a
la observada hace un afo (-9,9% t/t) y, segun las estimaciones de BBVA-Research, crecié un 0,7% trimestral
CVEC (Graficos 2 y 3). Lo anterior, se explicaria en su totalidad por un aumento de 0,8% t/t CVEC en el numero de
horas por trabajador.

El aumento de la ocupacion en la industria no contrarresté el
descenso en los restantes sectores

Los servicios (114.300 personas) y la industria (33.200) crearon empleo en términos brutos, mientras que la
construccion (-9.400) y la agricultura (-60.300 personas) destruyeron. Sin embargo, las cifras desestacionalizadas
por BBVA-Research constatan que la ocupacién tan sélo crecié en la industria (Gréfico 4).
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El crecimiento de la contratacidn indefinida compensé la caida del
resto de contrataciones

El descenso de la temporalidad, observado tras la entrada en vigor de la reforma del sistema de contratacion, se
reforzd. En concreto, el nUmero de asalariados con contrato indefinido crecié en 444.300 personas (11,0%
interanual), mientras que el de asalariados con contrato temporal cay6 en 345.000 (-20,2% interanual). Por su
parte, el empleo por cuenta propia se redujo en 21.600 personas (0,9% interanual), tras caer en los dos trimestres
precedentes.

Descontada la estacionalidad y el efecto de calendario, se constata que las tendencias se mantienen. La creacion
de empleo se concentro en los asalariados con contrato indefinido. Por el contrario, el nimero de ocupados con
contrato temporal cayé en 462.000 personas. Como resultado, la tasa de temporalidad disminuy6 2,7 pp hasta el
19,6% CVEC (Gréfico 5).

La tasa de paro crecio

La participacién laboral aumenté entre julio y septiembre en 138.500 personas, mas de lo esperado (113.200). El
numero de parados crecié en 60.800 personas hasta 2.980.200, una cifra menor que la apuntada por el registro de
demandantes de empleo no ocupados del SEPE, como muestra el Grafico 6. En consecuencia, la tasa de paro
subi6 0,2 pp hasta el 12,7% (0,7 pp hasta el 13,2% CVEC), y se situ6 1,1 pp por debajo de la cifra prepandemia
(4T19).

El empleo aumentoé practicamente en la mitad del pais, pero
descendié en el resto

Una vez corregida la estacionalidad del periodo, se estima que la ocupacion aumenté en ocho regiones,
encabezadas por el Pais Vasco (2,4% trimestral CVEC) y La Rioja (1,3% trimestral CVEC), pero retrocedié en
nueve. Cantabria y Madrid, por ejemplo, registraron las mayores caidas (-1,7% trimestral CVEC, Grafico 7).

En este contexto, la tasa de paro CVEC disminuyd en tan solo cinco comunidades auténomas, entre las que
sobresalieron La Rioja (-2,0 pp hasta el 8,3% CVEC) y Andalucia (-0,3 pp hasta el 18,6% CVEC). Por el contrario,
se registraron repuntes notables en Cantabria (2,0 pp hasta el 10,2% CVEC) y Asturias (1,8 pp hasta el 13,1%
CVEC). En todo caso, la tasa de paro CVEC se mantuvo por debajo del nivel de finales de 2019 en quince
comunidades, entre las que destacan Extremadura, Andalucia y Castilla-La Mancha. Ademas, como ilustra el
Gréafico 8, en seis regiones (La Rioja, Pais Vasco, Navarra, Aragon, Castilla y Leon y Cataluia) la tasa de
desempleo se situd por debajo del 10% CVEC.
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Cuadro 1. EPA 3T22. EVALUACION DE LA PREDICCION

Creando Oportunidades

Previsto Observado Diferencia Intervalo de confianza (*) Ratio difer./
desv. tipica

Variacion trimestral en miles de personas
Ocupados 96,7 77,7 -19,0 -37,9 231,3 -0,2
Activos 113,2 138,5 253 10,1 216,3 0,3
Variacion trimestral en porcentaje
Ocupados 0,5 0,4 -0,1 -0,2 11 -0,2
Activos 0,5 0,6 0,1 0,0 09 0,3
Porcentaje de la poblacion activa
Tasa de paro 12,5 12,7 0,2 11,4 13,6 0,2

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

Gréfico 1. VARIACION DEL EMPLEO EPA
(DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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Grafico 2. VARIACION TRIMESTRAL DE LAS
HORAS EFECTIVAS SEMANALES TRABAJADAS
EN LOS TERCEROS TRIMESTRES
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Grafico 3. OCUPADOS QUE NO HAN TRABAJADO
EN LA SEMANA DE REFERENCIA

(MILES DE PERSONAS)

Grafico 4. VARIACION TRIMESTRAL DEL EMPLEO
POR SECTORES EN EL 3T22
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Grafico 5. TEMPORALIDAD Y DESEMPLEO Grafico 6. DEMANDANTES DE EMPLEO NO
(% DE ASALARIADOS CON CONTRATO OCUPADOS Y PARO EPA
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Grafico 7. VARIACION DEL EMPLEO EPA POR CC. AA.
(% T/T, DATOS CVEC)
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Grafico 8. TASA DE PARO POR CC. AA.
(% DE LA POBLACION ACTIVA, DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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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 11").

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 presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién 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 decisién 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 disposicién, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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