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Esas dudas afectaron a 
principios de año al mercado 
de deuda de alta rentabilidad. 
Las acciones cayeron a medi-
da que lo hacía el precio de la 
deuda basura.  

En general, los bajos pre-
cios del crudo han supuesto 
una rémora para los merca-
dos y los metales del sector in-
dustrial porque se interpretan 
como una señal negativa so-
bre la salud de la economía 
global. “El hecho de que los 
precios del crudo hayan sido 
tan bajos durante tanto tiem-
po ha afectado a la confianza. 
Ahora parece que ese proble-
ma se está disipando”, opina 
Scott Colbourne, responsable 
de inversiones de Sprott Asset 
Management, que tiene su se-
de en Toronto. No obstante, a 
muchos inversores les preo-

cupa cómo interprete la Fed 
la subida de los precios del pe-
tróleo. El director de la Reser-
va Federal de Minneapolis 
Neel Kashkari, aseguró la se-
mana pasada que los bajos 
precios del petróleo habían 
mantenido baja la inflación. 
Con frecuencia, los inverso-
res han advertido de que los 
bajos precios del petróleo son 
un obstáculo para una subida 
de tipos de la Fed. 

Si una subida de los precios 
del petróleo consigue derribar 
esa barrera, un aumento de los 
tipos daría un impulso al dólar.  

Un dólar más fuerte tiende 
a afectar a algunas materias 
primas como el crudo y el co-
bre, y a los prestatarios de los 
mercados emergentes que 
tienen deuda denominada en 
dólares. 

Expansión. Madrid 
La economía brasileña, la ma-
yor potencia sudamericana,   
está registrando en 2016 los 
peores resultados de los últi-
mos veinticinco años. Preci-
samente, el año que celebra 
los juegos olímpicos.  

El Producto Interior Bruto 
(PIB) cayó un 0,3% en el pri-
mer trimestre del año respec-
to al último de 2015. Es ver-
dad que la cifra es mejor de la 
esperada por algunos analis-
tas, que calculaban un 0,9%. 
Sin embargo, respecto al mis-
mo periodo del año anterior, 
la contracción de la economía 
es ya del 5,4%, según los datos 
difundidos ayer por el Go-
bierno brasileño.  

Con el primer trimestre de 
caída, el gigantes sudameri-
cano completa así dos años en 
recesión. Desde que el PIB 
empezó a deteriorarse en el 
segundo trimestre de 2014. 
De cerrar así el presente ejer-
cicio será la primera vez, des-
de 1930, que Brasil encadene 
dos años seguidos de rece-
sión. Hay que tener en cuenta 
que el descenso del 5,4% ya es 
1,6 puntos superior a la con-
tracción del 3,8% con la que 
Brasil terminó en 2015, infor-
ma Efe. 

El presidente interino de 
Brasil, Michel Temer, admi-
tió la gravedad de la situación 
y pidió que empresarios y 
ciudadanos confíen en las 

medidas restrictivas del gas-
to que ha anunciado en los 
últimos días para, principal-
mente, sanear las finanzas 
públicas e incentivar el creci-
miento. 

“No podemos ignorar que 

el país está hundido en una 
de las mayores crisis de su 
historia, en una conjunción 
de varios problemas provo-
cados por los más variados 
errores [del anterior Gobier-
no de Dila Rousseff que 
comprometieron la gober-
nabilidad y la calidad de vida 
de la población”, afirmó. El 
mandatario anuncio “sacrifi-
cios” para los brasileños y  ci-
tó como agravantes el récord 
de 11 millones de desemplea-
dos, la preocupante inflación 
–que en abril fue del 9,8% en 
tasa interanual– y el déficit 
récord del año pasado, supe-
rior al 10% del PIB, déficit 
que puede ser mayor este 
año.

La OCDE eleva el crecimiento 
de España al 2,8% este año
UNA DÉCIMA MÁS QUE EN LA ANTERIOR PREVISIÓN/ La Organización estima que el efecto 
del petróleo barato se frenará en 2017 y advierte de la incertidumbre política.

La recesión económica de Brasil se agrava

Yago González. Madrid 
La Organización para la Coo-
peración y el Desarrollo Eco-
nómicos (OCDE), que repre-
senta a 34 de los principales 
países desarrollados, revisó 
ayer al alza su previsión para 
la economía española hasta el 
2,8% en 2016, una décima 
más que la estimación realiza-
da en noviembre, pero rebajó 
la de 2017 hasta el 2,3%, dos 
décimas menos.  

En su informe semestral de 
perspectivas económicas, la 
OCDE señala que algunas 
“fuerzas positivas” como los 
bajos precios del petróleo y de 
las materias primas, así como 
las bajadas de impuestos que 
el Gobierno decretó el año pa-
sado en vísperas electorales, 
seguirán estimulando el con-
sumo durante el presente 
ejercicio, pero ya no tendrán 
el mismo empuje en 2017.  

La organización dirigida 
por José Ángel Gurría tam-
bién cree que otro factor que 
tirará del consumo es el creci-
miento del empleo, que según 
sus previsiones caerá del 
22,1% registrado en 2015 al 
19,8% en 2016 (una décima 
menos de lo que calcula el Go-
bierno español) y al 18,4% en 
2017 (cinco décimas respecto 
a la estimación del Ejecutivo). 
Por lo tanto, de cumplirse esta 
última previsión, España se-
guirá en el furgón de cola de 
los países de la OCDE en tér-
minos de tasa de paro, sólo su-
perada por el 23,2% de Grecia 

trabajo al 1,5% de los desem-
pleados), aumentar fondos 
para formación, dar una se-
gunda oportunidad a los que 
no hayan terminado los estu-
dios de secundaria y solucio-
nar el problema del abando-
no escolar. 

La principal consecuencia 
del alto nivel de paro que, siete 
años después del estallido de 
la crisis, todavía sufre España 
es el aumento de la deuda pú-
blica, que ya ha superado el 
umbral psicológico del 100% 
del PIB y que, según la OCDE, 
subirá hasta el 100,3% este año 
y sólo retrocederá mínima-
mente, hasta el 100,1%, en 
2017. 
 
Recuperación débil 
El informe semestral de la Or-
ganización reduce buena par-
te de las previsiones económi-
cas para sus 34 países miem-
bros tanto para este año como 
el que viene, debido a la in-
quietud que genera la débil 
recuperación de la economía 
mundial.  

Por ejemplo, respecto a 
EEUU, el informe advierte 
de que este año el crecimien-
to se quedará en el 1,8% 
(frente al 2,5% estimado en 
noviembre) y se elevará al 
2,2% en 2017 (en lugar de 
2,4%). Además, alerta de 
que, si se produce el Brexit, 
se resentiría tanto la econo-
mía europea como la británi-
ca, con un desplome de la li-
bra de hasta el 10%.
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y muy lejos de la media de la 
eurozona (9,8%). 

El informe advierte de la in-
certidumbre política. De per-
sistir, afectará a los dos ele-
mentos que componen la de-
manda: la inversión y el con-
sumo. Los investigadores 
también alertan del desequili-
brio de las cuentas públicas y, 
aunque prevén que en 2016 el 
déficit se reduzca al 3,7% del 
PIB (estimación que compar-
te el Gobierno), el año que vie-
ne se quedará en el 2,7%, dos 
décimas por encima de lo que 
calcula Hacienda. 

La OCDE alaba las refor-
mas aprobadas durante los 

últimos años (laboral, del sec-
tor financiero, de unidad de 
mercado...) y considera que 
han ido “en la dirección co-
rrecta”. Sin embargo, subraya 
algunas tareas pendientes pa-
ra mejorar la competitividad 
y la remuneración de los em-
pleos, como por ejemplo re-
ducir las barreras de entrada 
a profesiones reglamentadas, 
mejorar las oportunidades de 
los parados y facilitar su re-
torno al mercado de trabajo. 
Para ello, propone la Organi-
zación, habría que hacer más 
eficientes los servicios públi-
cos de empleo (que según las 
últimas estadísticas sólo dan 

Un liderazgo  
renovado al frente  
de la delegación saudí 
P. Cerezal. Madrid 

El nuevo ministro de Ener-
gía, Industria y Recursos Na-
turales saudí, Khalid al-Fa-
lih, apenas lleva un mes en el 
cargo, pero ya ha demostra-
do que se toma la OPEP en 
serio. Al-Falih fue el primer 
representante en llegar a 
Viena este lunes, tres días 
antes de la reunión. Sin em-
bargo, su ascenso no supone 
ningún giro en la política 
saudí, si acaso una vuelta de 
tuerca a la estrategia de los 
últimos años en la que man-
tener la cuota de mercado 
tiene más importancia que el 
precio de venta. 

De hecho, el reemplazo de 
Ali Al-Naimi al frente del 
Ministerio de Energía se de-
bió en gran medida a la in-
tención del príncipe herede-
ro sustituto, Mohammed bin 
Salman, de contar con un 
hombre de confianza al fren-
te del petróleo nacional, y la 
postura de éste último es 
particularmente favorable a 
mantener una producción 
elevada para perjudicar a 
Irán. 

Bin Salman fue el princi-
pal responsable del fracaso 
del encuentro de abril entre 
la OPEP, Rusia y otros gran-
des productores para conge-
lar la producción de crudo, al 
exigir que Irán, que ni si-
quiera estaba presente, se 
sumase al pacto. Además, 
amenazó con elevar su pro-

El ministro de Energía de 
Arabia Saudí, Khalid A. Al-Falih.
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ducción en uno o dos millo-
nes de barriles al día en caso 
de que no se produjera un 
acuerdo. 

La mayor parte de los 
analistas no espera que Al-
Falih se desvíe de estas lí-
neas para ganar cuota de 
mercado. De hecho, Riad 
cerró un contrato con Polo-
nia la semana pasada para 
suministrarle petróleo, re-
legando a Rusia, que era su 
tradicional proveedor. 

Con todo, algunos repre-
sentantes de la OPEP han 
dejado caer en las últimas 
horas la posibilidad de que 
Arabia Saudí e Irán lleguen 
a un acuerdo para ajustar su 
producción, asumiendo el 
sacrificio de forma conjun-
ta. Aunque esta decisión no 
se puede descartar, sería la 
gran sorpresa y pillaría 
completamente descoloca-
do al mercado.

Pr� �� �K�Hri
�k eh_ý�k[%��Î

xY�k[�¬ ��%"h_%ý�Rk e_he�% rk�h�_%�s% �?e%k]�Rk

¾ÊÈÊ ¾ÊÈÈ ¾ÊÈ¾ ¾ÊÈ¼ ¾ÊÈº ¾ÊÈ¸

²Ó¸

¼Ó®
ÈÓ®

¼ÓÊ

ÊÓÈ

Ð¼Ó°

xY�k[�¬ ��hh~"�_� rk�h�_%�s% �?e%k]�Rk

¾Ó¸ê
�f�
�h[�7%ý�RkÓ �k �Y_h]

ÈºÓ¼®

44444444444444444444
4????????????????????????????????????????

ÈµÓÊ

È¸Ó¸

È¸ÓÊ

ÈºÓ¸

ÈºÓÊ

È¼Ó¸
Èº x�� ¾ÊÈ¼ Èº x�� ¾ÊÈº


