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La afiliacion a la Seguridad Social bajo en 11.600 personas y el desempleo lo hizo en 24.600. Corregida la
estacionalidad, se estima que el numero de cotizantes crecié en 25.000 (2.500 mas que en octubre) y el de
parados cayo en 16.000, tras estancarse desde julio. La temporalidad descendioé 1,1 pp hasta el 56,7%
CVEC.

La afiliaciéon a la Seguridad Social sorprendio al alza

El nimero de cotizantes a la Seguridad Social se redujo en 11.600 (2,6% interanual) por causas estacionales, en
menor magnitud que la prevista (BBVA Research: -37.200 personas)'. La evolucion bruta de la afiliacion fue algo
peor que la registrada en los meses de noviembre desde 2020, pero mejor que la mediana de la década pasada
(Gréfico 1). Descontado el componente estacional?, las estimaciones de BBVA Research indican que el nimero de
afiliados habria crecido en 25.000, 2.500 mas que en octubre (Grafico 2).

Como se observa en el Grafico 3, el comportamiento diario de la afiliacion durante la primera quincena de
noviembre fue similar al de hace un afo, pero gané traccion en la segunda. No obstante, el efecto negativo de fin
de periodo volvié a ser notable: en el ultimo dia laborable del mes se dieron de baja 174.800 cotizantes, mientras
que las altas registradas apenas alcanzaron las 52.500. Como resultado, la variaciéon neta fue de -122.300
afiliaciones (-112.900 hace un afio), un 0,6% del total de cotizantes a la Seguridad Social.

La creacion de empleo ajustada de estacionalidad fue
generalizada

En términos brutos, la afiliacion a la Seguridad Social solo disminuy6 en los servicios (-39.200). Sin embargo,
cuando se excluye el impacto del componente estacional, BBVA Research estima que el numero de cotizantes se
incrementd en todos los sectores, donde cabe destacar la fortaleza en los servicios (19.000 afiliados mas que en
octubre) y la mejora en la agricultura tras seis meses en terreno negativo (Grafico 4).

La contratacion total rompié la tendencia a la baja

En noviembre se firmaron 1.356.300 contratos, un 4,8% menos que hace un ano. Corregido el factor estacional,
BBVA Research estima que la contratacion ascendié un 1,9% mensual, primera subida en los ultimos dos afios.
Por modalidad, creci6 la indefinida (4,5% mensual CVEC), mientras que la temporal se estancé (0,0% mensual
CVEC) (Grafico 5). Como resultado, la ratio de temporalidad mengué 1,1 pp hasta el 56,7% CVEC, 32,2 pp por
debajo del promedio de los meses de noviembre entre 2018 y 2021 (Gréfico 6).

' El nimero de trabajadores en ERTE disminuyo en 2.966 hasta los 11.356 a final de mes.
2 BBVA Research utiliza el software JDemetra+ para realizar el ajuste de efectos estacionales y de calendario, en linea con las
recomendaciones estadisticas de Eurostat y el INE.
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El numero de afiliados al Régimen General con contrato indefinido avanzé un 0,2% mensual CVEC. Por el
contrario, los afiliados con contrato temporal cayeron por tercer mes consecutivo un 0,9% CVEC (Grafico 7).

El desempleo mengué tras practicamente estancarse desde julio

El paro disminuyd en noviembre en 24.600 personas (-5,1% interanual), mas de lo previsto por BBVA Research
(-4.200 personas), pero menos que en noviembre del pasado afo (Grafico 8). Descontada la estacionalidad, se
estima que el paro cayd en 16.000 personas después de aumentar marginalmente en los dos meses precedentes
(Grafico 9).

La reduccion del paro el pasado mes contrasté con el incremento estacional del nimero de demandantes de
empleo ocupados o con relacién laboral (7,1% mensual), entre los que se encuentran los trabajadores fijos
discontinuos en periodo de inactividad (Grafico 10).

Todos los sectores contribuyeron al descenso del paro

Los servicios explicaron el 71% del retroceso del desempleo en noviembre (-17.300 personas). La industria
(-2.700), el sector primario (-2.200), la construccion (-1.100) y el colectivo sin empleo anterior (-1.300) explicaron la
caida restante (Cuadro 2).

Las cifras corregidas de estacionalidad por BBVA Research muestran la misma evolucion: el paro bajo en todas
las actividades, sobre todo en el sector servicios (-11.400 personas), que fue el principal responsable del
comportamiento adverso del desempleo en los meses precedentes (Grafico 11).
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Grafico 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD Grafico 2. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL EN LOS MESES DE NOVIEMBRE SOCIAL
(VARIACION MENSUAL EN %) (DATOS CVEC)
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Social y Migraciones
Cuadro 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL EN NOV-23. EVALUACION DE LA PREDICCION
Prevision Observado Error de Intervalo de confianza (*) Error / Desv.
prevision tipica
Variaciéon mensual
. -37,2 -11,6 25,6 -96,5 221 0,6
(miles de personas)
Variacion mensual (%) -0,2 -0,1 0,1 -0,5 0,1 0.6

(*) Intervalo de confianza de la previsién al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones
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Grafico 3. AFILIACION DIARIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL EN LOS MESES DE NOVIEMBRE
(15R DIA LABORABLE DE NOVIEMBRE = 100)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones

Grafico 5. CONTRATOS POR MODALIDAD
(VARIACION MENSUAL EN %. DATOS CVEC)
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Grafico 4. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL POR SECTORES

(VARIACION MENSUAL EN MILES DE
PERSONAS. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones

Grafico 6. RATIO DE TEMPORALIDAD
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Trabajo y Economia
Social

Afiliacion a la Seguridad Social y paro registrado / 4 de diciembre de 2023



B BVA Creando Oportunidades

Research

Grafico 7. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL POR TIPO DE CONTRATO
(REGIMEN GENERAL, VARIACION MENSUAL EN %. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones

Grafico 8. DESEMPLEO REGISTRADO EN LOS

MESES DE NOVIEMBRE Grafico 9. DESEMPLEO REGISTRADO
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Cuadro 2. DESEMPLEO REGISTRADO EN NOV-23. EVALUACION DE LA PREDICCION

Prevision Observado Error de Intervalo de confianza (*) Error / Desv.
prevision tipica
Variacion mensual 4,2 246 -20,4 -37,9 29,5 -0,8
(miles de personas)
Variacion mensual (%) -0,2 -0,9 -0,7 -1,4 1.1 -0,8
(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Trabajo y Economia Social
Grafico 10. DEMANDANTES DE'EMPLEO Grafico 11. DESEMPLEO REGISTRADO POR
OCUPADOS O CON RELACION LABORAL EN SECTOR
LOS MESES DE NOVIEMBRE (VARIACION MENSUAL EN MILES DE
(VARIACION MENSUAL EN %) PERSONAS. DATOS CVEC)
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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.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 52 planta. 28050 Madrid (Espaia).
Tel.:+34 91 374 60 00 y +34 91 537 70 00 / Fax:+34 91 374 30 25
www.bbvaresearch.com
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