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El mercado de trabajo perdié dinamismo entre julio y septiembre, pero menos de lo anticipado por los
registros de afiliacion a la Seguridad Social. La estacionalidad favorable contribuy6é al crecimiento del
empleo, que alcanzé6 las 235.900 personas. La tasa de paro se redujo hasta el 16,4%, a pesar del aumento
inesperado de la poblacion activa en 53.300 personas

La creacion de empleo EPA se ralentiz6 en el 3T17, pero menos de lo adelantado por la Afiliacién
a la Seguridad Social

El numero de ocupados aumenté en 235.900 personas entre julio y septiembre, superando las expectativas (BBVA
Reseaech: 185,3 miles). En perspectiva historica, la creacion de empleo (1,3% t/t) fue ligeramente mayor que la
registrada hace un afio (Grafico 1).

Descontada la estacionalidad propia del periodo y el efecto calendario (CVEC), las estimaciones del INE indican que
el crecimiento de la ocupacion se moder6 una décima en el tercer trimestre hasta el 0,7% t/t CVEC (Gréfico 2). Con
todo, la creacion de empleo fue ligeramente mayor que la sefialada por los registros de afiliacién a la Seguridad
Social, rompiendo la tendencia que se observaba desde mediados de 2016

Todos los sectores no agricolas contribuyeron al aumento de la ocupacion

El sector servicios sorprendié a alza y fue el respondable de la mayor parte del empleo generado en el 3T17 (236.300
personas), seguido por la industria (34.100) y la construccion (21.000). En contrapartida, la agricultura destruyé
55.600 puestos de trabajo en el 3T17, 13.600 mas de los anticipados (Cuadro 1)

Descontada la estacionalidad, todos los sectores no agricolas contribuyeron al repunte de la ocupacién, aunque en
proporciones algo diferentes a las apuntadas por las cifras de afiliacion (Grafico 3). En particular, se aprecia que el
empleo EPA en servicios crecié mas que la afiliacién en dicho sector, mientras que la ocupacién en la industria y la
construccion fue comparativamente menor.

El sector privado explicd el 90% de la creacion de empleo

El aumento de la ocupacion en el 3T17 se concentrd en el sector privado (158.100 asalariados y 19.500 trabajadores
por cuenta propia). El sector publico también credé empleo, pero a una escala menor (58.300 asalariados), como se
aprecia en el Gréafico 4. Al respecto, cabe destacar que el nivel de empleo publico se encuentra significativamente por
debajo de su maximo registrado en 2011 (244.500 asalariados menos).

El paro continu6 disminuyendo pese al repunte de la poblacion activa

La tasa de desempleo se redujo ocho décimas entre julio y septiembre hasta el 16,4% (BBVA Research: 16.3%), a
pesar del aumento inesperado de la poblacién activa en 53.300 personas. Cuando se descuenta la estacionalidad

Flash / 26 de octubre de 2017 1



BBVA ‘ Research

favorable del periodo, se estima que el descenso de la tasa de paro fue ligeramente menor, cinco décimas hasta el
16,9%, y se situd en cifras de comienzos de 2009 (Gréfico 5). Desde su maximo ciclico alcanzado en el 1T13, la tasa
de desempleo CVEC ha disminuido en 9,5 puntos porcentuales (pp) y el nUmero de parados, en mas de 2.300.000
personas.

Incremento de la temporalidad por motivos estacionales

El crecimiento del nimero de asalariados con contrato indefinido (67.500 personas) fue menor que el de asalariados
con contrato temporal (149.000), por lo que la tasa de termporalidad aumenté seis décimas hasta el 27,4%. Sin
embargo, la tendencia creciente de la temporalidad se interrumpié en el 3T17 cuando descontamos el efecto de la
estacionalidad positiva y se mantuvo en torno al 26,7% CVEC (Grafico 6). Con todo, el porcentaje de asalariados con
contrato temporal todavia se sitla cuatro puntos por encima del minimo ciclico (1T13).

Castilla-La Mancha y la Comunitat Valenciana encabezaron la creacion de empleo

El mercado laboral perdi6 traccion en el tercer trimestre, y las diferencias entre comunidades se ampliaron. Cuando
se corrigen los datos de variaciones estacionales y de efecto calendario, Castilla-La Mancha y la Comunitat
Valenciana lideraron el aumento de la ocupacién (1,9% t/t CVEC). Sin embargo, el empleo se redujo en seis
comunidades auténomas, entre las que destacaron Asturias y La Rioja (- 2,5% t/t CVEC) (Grafico 7).

La tasa de paro disminuyé en mas de 0,5pp CVEC en cuatro CC. AA. (Canarias, Castilla-La Mancha, Comunitat
Valenciana y Extremadura), destacando Castilla-La Mancha (-2,0 pp). Por el contrario, se increment6 en trece CC.
AA., destacando La Rioja (2,0 pp), Pais Vasco y Asturias (0,8 pp). En términos generales, se mantienen las
tendencias observadas en los ultimos trimestres: el norte continla mostrando las menores tasas de paro, mientras
que la mitad sur concentra las mayores, con Extremadura y Andalucia por encima del 25% CVEC, y Canarias en el
22% CVEC (Gréfico 8).
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Cuadro 1. Evaluacion de la prevision EPA del 3T17 (variacion trimestral en miles de personas)

Interval Rati ifer.
Prevision te_va o de Observado Diferencia atio d,' g /
confianza (*) desv. tipica

Ocupados (variacién en miles)

Agricultura -420 ( -66,1 ; -18,0 ) -55,6 -13,6 -0,7
Industria 471 (111 ; 831 ) 34,1 -13,0 -0,5
Construccion 23,0 ( -73 ; 533 ) 21,0 -2,0 -0,1
Servicios 1571 ( 317 ; 2825 ) 236,3 79,2 0,8

Activos (variacion en miles)

Tasa de desempleo (% pob. activa)

(*) IC al 80%
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Cuadro 2. Evaluacion de la prevision EPA del 3T17 (variacion trimestral en porcentaje)

Intervalo de Ratio difer./
Prevision . Observado Diferencia atio ,I .er
confianza (*) desv. tipica

Ocupados (variacion en %)

Agricultura -5,0 « -79 22 ) -6,7 -1,6 -0,7
Industria 18 ( 04 ; 32 ) 13 -0,5 -0,5
Construccion 2,0 ( -06 ; 47 ) 1,9 -0,2 -0,1
Servicios 11 ( 02 ; 20 ) 1,7 0,6 0,8

Activos (variacién en %)

Tasa de desempleo (% pob. activa)

(*) IC al 80%
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Gréfico 1. Variacion del

trimestres (% t/t)
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Grafico 5. Empleo, paro y tasa de desempleo
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Grafico 2. Variacion del empleo EPA (Datos CVEC)
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Grafico 4. Empleo por situacion profesional
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Grafico 6. Tasa de temporalidad (% de asalariados con
contrato temporal)
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Grafico 7. Espafa: variacion del empleo EPA por CC. AA. (Datos CVEC, %t/t)
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Grafico 8. Espafia: tasa de paro por CC. AA. (% poblacion activa)
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
0 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 o0 proyecciones. La evolucién histérica de las variables econdmicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcioén, 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 ningln
tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este
documento como base para tomar sus decisiones de inversidon 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 esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizaciéon 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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