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La afiliacion a la Seguridad Social crecié en 97.000 personas y el desempleo, en apenas
3.600. Corregido el factor estacional, se estima que la creacion de empleo se aceleré
significativamente (hasta los 46.000 cotizantes). Sin embargo, el numero de parados bajo en
13.000, 6.000 menos que en enero.

El empleo recuperoé traccidn en febrero...

En febrero, la afiliacion a la Seguridad Social aumenté en 97.000 cotizantes hasta alcanzar los
21.670.600 en media mensual (2,2% interanual). Este incremento supero las proyecciones de
BBVA Research (Cuadro 1), pero estuvo en linea con la media de los meses de febrero de los
ultimos cinco anos (Grafico 1). Ademas, al corregir los efectos estacionales y de calendario,
BBVA Research estima un avance de cerca de 46.000 personas (CVEC), lo que sugiere que la
afiliacion interrumpid, al menos temporalmente, la tendencia de desaceleracién que se venia
observando desde noviembre del afio anterior (Grafico 2).

Como ilustra el Grafico 3, la evolucién diaria de la afiliacién durante el mes de febrero ha ido de
menos a mas, y mejoro en la segunda quincena del mes el patrén observado en el promedio de
los ultimos afios. Ademas, cabe destacar que el efecto fin de mes fue moderado en perspectiva
historica. El ultimo dia laborable de febrero se registraron 93.400 bajas y 56.700 altas.

... debido, principalmente, al sector servicios

La creacion de empleo fue practicamente generalizada. Los servicios fueron los mas boyantes
(67.300), seguidos por la construccion (19.200) y la industria (12.700), mientras que la
agricultura perdié 2.100 cotizantes. Los datos corregidos de estacionalidad revelan que los
servicios explicaron la mayor parte de la recuperacion (39.700 CVEC) (Grafico 4).

Repunte de la contratacidon indefinida

El nimero de personas afiliadas al Régimen General de la Seguridad Social con contrato
indefinido aumentd un 0,3% mensual CVEC en febrero después de bajar inesperadamente en
enero, mientras que la afiliacion con contrato temporal volvié a descender (-0,2% mensual
CVEC) (Grafico 5). Como resultado, la tasa de temporalidad de la afiliacion al Régimen General
disminuy6 hasta el 13,4% CVEC, como ilustra el Grafico 6.
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El paro encadeno siete meses de caidas

El desempleo crecio por motivos estacionales en 3.600 personas (-5,8% interanual) (Cuadro 2).
El avance fue mayor que el previsto por BBVA Research (-400) y que el registrado en los
meses de febrero de los cuatro afios precedentes (Grafico 7). Sin embargo, descontado el
factor estacional, se estima que el paro retrocedié en 13.000 personas, 6.000 menos que en
enero (Grafico 8).

Todos los sectores contribuyeron a reducir del desempleo

La estacionalidad negativa causo6 un incremento del paro en el sector servicios (1.200
personas) y en el colectivo sin empleo anterior (6.300). Cuando se excluye dicho componente,
se estima que el numero de personas desempleadas bajé en todos los sectores por séptimo
mes consecutivo, sobre todo, en los servicios (-10.000 personas) (Grafico 9).
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CUADRO 1. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD SOCIAL EN FEB-26. EVALUACION DE LA PREDICCION

ERROR /
PREVISION OBSERVADO el E.)E INTERVALO DE CONFIANZA* DESVIACION
PREVISION .
TIPICA
Vanacion mensual 82,8 970 142 282 1374 03
(miles de personas)
Vanacion mensual (%) 0,4 04 0,1 0,1 06 073

*Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
Fuente: BBVA Research a partir del Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.

GRAFICO 3. AFILIACION DIARIA A LA SEGURIDAD
SOCIAL EN LOS MESES DE FEBRERO
(PRIMER DIA LABORABLE DEL MES = 100)

GRAFICO 4. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD
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Fuente: BBVA Research a partir del Ministerio de Inclusion,
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Seguridad Social y Migraciones.



BBVA

Research

GRAFICO 5. AFILIACION MEDIA A LA SEGURIDAD

SOCIAL POR TIPO DE CONTRATO

(VARIACION MENSUAL EN %. DATOS CVEC)
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GRAFICO 6. TASA DE TEMPORALIDAD*
(% DE AFILIADOS AL REGIMEN GENERAL CON
CONTRATO TEMPORAL. DATOS CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir del Ministerio de Inclusion,
Seguridad Social y Migraciones.

GRAFICO 7. DESEMPLEO REGISTRADO EN LOS
MESES DE FEBRERO
(VARIACION MENSUAL EN %)
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Fuente: BBVA Research a partir del Ministerio de Inclusion,
Seguridad Social y Migraciones.
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CUADRO 2. DESEMPLEO REGISTRADO EN FEB-26. EVALUACION DE LA PREDICCION
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PREVISION OBSERVADO ERROR DE

ERROR /
PREVISION INTERVALO DE CONFIANZA* DE S}IIACION
TIPICA
Varn'acién mensual 04 36 40 2949 290 02
(miles de personas)
Varnacion mensual (%) 0,0 0.1 02 -12 12

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

GRAFICO 9. DESEMPLEO REGISTRADO POR SECTOR CNAE-09
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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 "Comunicacion 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 inversién y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran
las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacioén 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 verificacién 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 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 decisién
de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacién 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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