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La agenda de la gobernanza global y el papel del G20

Federico Steinberg *

“La cooperacion internacional, como el amor
pasional, es algo bueno pero dificil de mantener”.
Benjamin Cohen (2000, p. 246)

Introduccion?

La crisis financiera internacional y la recesion que la ha seguido han puesto de manifiesto
la necesidad de repensar la gobernanza econdémica global. El devastador impacto
socioecondmico de la crisis hace imprescindible que la comunidad internacional abra un
debate acerca de cuales deben ser los limites de la liberalizacion econdmica
(especialmente la financiera), como minimizar los riesgos de la apertura a través de una
adecuada regulacion y qué mecanismos institucionales son necesarios para mejorar la
cooperacion econdmica internacional. Este debate ha estado acallado durante las tltimas
dos décadas por el exceso de confianza tanto en la liberalizacion econdémica como en la
auto-regulacion de los mercados. Sin embargo, la crisis ha puesto sobre la mesa los
peligros y la insostenibilidad de este modelo. Ademas, ya antes de la crisis se vislumbraba
la necesidad de potenciar las reglas econdmicas globales para que la interaccion de una
economia muy internacionalizada con regulaciones esencialmente nacionales,
segmentadas e inconexas, no generara resultados perversos. Tras la crisis mejorar la
regulacion econdmica internacional se ha vuelto sencillamente imprescindible.

A pesar de que parece existir consenso sobre la necesidad de que se produzcan avances
sustantivos, es utopico pensar que serd posible crear una gobernanza econémica global
democratica y legitima en todos los dmbitos relevantes. Ademas, la experiencia historica
indica que armonizar la legislaciéon nacional de todos los paises no es siempre una buena
idea, tanto porque los distintos gobiernos no se ponen de acuerdo sobre cudl es el marco
institucional y regulatorio mas adecuado como porque el margen de maniobra para la
innovacion institucional es clave para el crecimiento de los paises en desarrollo (y las
reglas globales pueden dificultarla). Pero gobernanza econdmica global no tiene por qué
significar reglas comunes en todos los dmbitos. De hecho, en los aspectos en los que no
exista consenso sobre qué tipo de reglas supranacionales comunes a adoptar habra que
asegurarse de que los mercados no van mas alld de los marcos regulatorios nacionales.
Esta decisiéon de limitar parcialmente la globalizacion econdémica en algunos aspectos
desestabilizadores (como, por ejemplo, regulando de forma distinta los movimientos
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internacionales de capital en funciéon de las necesidades de cada pais o incluso
prohibiendo algunos instrumentos financieros) también deberia ser consensuada y, por lo
tanto, formar parte de lo que llamamos gobernanza econdémica global.

Al estallar la crisis financiera se produjeron importantes esfuerzos de coordinacion
econdmica internacional a través de las cumbres del G-20 de Washington y Londres, que
pueden considerarse como relativamente exitosos y que contribuyeron a evitar un mayor
colapso de la produccién mundial, asi como a contener (relativamente) las tensiones
proteccionistas. Ademas, el hecho de que haya sido el G-20 y no el G-7 quien coordinara
la respuesta internacional a la crisis supone un paso adelante en el aumento de
legitimidad de los foros de decision econdmica global, ya que el G-20 tiene una nutrida
representacion de paises emergentes. Sin embargo, desde finales de 2009 los intereses
econdmicos nacionales, la resistencia de la mayoria de los Estados a ceder mayores cuotas
de soberania a instituciones supranacionales y las distintas interpretaciones de cudles son
las mejores politicas para salir de la recesion o mejorar la regulacion econdmica estan
dificultando la cooperacion internacional. A ello sin duda estd contribuyendo la
aceleracion del declive relativo (tanto econémico como ideoldgico) de EEUU y Europa y
la aceleracion del auge de las potencias emergentes, que estan sorteando la crisis con
mayor facilidad que las avanzadas por primera vez. También, que una vez dejado atras lo
peor de esta crisis, los paises sienten una menor urgencia por actuar de forma coordinada.

Pero incluso en los momentos mas dificiles de la crisis, no todo ha sido mayor
coordinacidon. Existen ambitos en los que la recesion ha aumentado las tensiones
econdmicas y geopoliticas haciendo mas dificil la cooperacion. La incipiente “guerra de
divisas” que ha estallado en la segunda mitad de 2010, el fracaso de la Cumbre de
Copenhague en diciembre de 2009 para hacer frente al cambio climatico o el empleo de
nuevas barreras no arancelarias en materia comercial (por no hablar de los nulos
esfuerzos para concluir la Ronda de Doha de la OMC o la lentitud en la reforma interna
del FMI) son buenos ejemplos.

Por ello, resulta paraddjico que, cuando mds necesaria parece ser la cooperacion
econdmica internacional, més dificil esta siendo que la comunidad internacional avance
en ella. Sin embargo, seria tragico no aprovechar la oportunidad que la crisis ha abierto
para hacer un avance sustantivo tanto en la efectividad como en la legitimidad de las
nuevas reglas econdomicas globales. En la actual coyuntura parece prioritario avanzar en
los ambitos financiero, monetario, cambiario y comercial. Pero también serd necesario
abordar la cooperacion internacional en lo relativo a la energia y el cambio climatico, la
seguridad alimentaria, las migraciones internacionales y la lucha contra la pobreza; temas
que han quedado en un segundo plano tras el estallido de la crisis pero que son cruciales
para la estabilidad internacional y el crecimiento a largo plazo. También es importante
precisar en qué areas es factible adoptar una regulacién comun y en cudles habra que
contentarse con la coordinacion de las politicas nacionales. Pensar que se pueden adoptar




Real
Instituto

Elcano

reglas globales cominmente aceptadas en todos los dmbitos no solo es poco realista, sino
que en algunos aspectos tampoco es deseable.

Asimismo, tan importante como avanzar en nuevas propuestas de reforma es debatir
cudles son las mejores instituciones para lograr los resultados adecuados, lo que exige
definir y evaluar el papel del G-20 —que desde la cumbre de Pittsburgh en septiembre de
2009 se ha convertido en el directorio de la gobernanza econdmica global- y como esta
institucion informal debe coordinarse con otras como las Naciones Unidas, el FMI, el
Banco Mundial o la OMC.

Este trabajo aborda estos temas. Se centra en cémo la comunidad internacional deberia
priorizar la agenda de la gobernanza econémica global y en qué papel debe cumplir el G-
20 en dicho proceso. Para ello, la primera seccion analiza cudles son los retos a los que se
enfrenta la comunidad internacional, explorando qué elementos de esta compleja agenda
tienen mas posibilidades ser abordados con éxito. La segunda secciéon discute qué
entramado institucional es necesario para llevar a buen puerto las reformas y cual es el
papel del G-20 en el mismo.

La agenda de la gobernanza global

La agenda de la gobernanza econdémica global no ha hecho mas que incrementarse en los
ultimos afos. A los habituales retos de mantener un orden comercial multilateral abierto
y bien regulado, disefiar una arquitectura financiera internacional que proporcione
estabilidad y contribuya al crecimiento, y luchar de forma colectiva contra la pobreza, se
le han sumado en los ultimos afios nuevos temas: la lucha contra el cambio climatico, la
gestion de las migraciones econdmicas internacionales, los riesgos del nuevo
nacionalismo energético y la prevencion de nuevas crisis alimentarias y pandemias
globales. Ademas, la gran recesiéon de 2008-2010 ha incorporado nuevos temas, que estan
vinculados a la habitual agenda de cooperacién comercial y monetaria, pero que deben
ser abordados de forma diferente. Se trata de resolver los desequilibrios
macroecondmicos globales para reequilibrar el crecimiento mundial y evitar las guerras
comerciales y de divisas, abrir el debate sobre el futuro del ddlar y avanzar de forma
decidida en una nueva regulaciéon financiera internacional en la que la “disciplina de
mercado” sea sustituida por nuevas normas, a ser posible coordinadas
internacionalmente. Por ultimo, es imprescindible comenzar a tomar medidas de forma
coordinada contra las emisiones de gases de efecto invernadero para hacer frente al
problema del cambio climatico. Todo ello exige ademas reformar las obsoletas
instituciones econémicas de gobernanza econdmica para aumentar tanto su legitimidad
como su efectividad.

Todos estos retos constituyen una agenda muy amplia. Como es dificil lograr avances en
todos los ambitos resulta imprescindible priorizar. Estas prioridades deberian ser las
siguientes: (1) reequilibrar la economia mundial (para reforzar crecimiento y evitar
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guerras de divisas y proteccionismo); (2) coordinar la reforma financiera (para evitar tanto
nuevas crisis como el arbitraje regulatorio); (3) profundizar en la reforma interna del FMI
(para aumentar su legitimidad y efectividad); (4) abrir el debate sobre la moneda de
reserva global (para evitar una crisis del ddlar); y (5) alcanzar un acuerdo internacional
que limite las emisiones de gases de efecto invernadero (para hacer frente al problema del
cambio climatico y sus efectos sobre la pobreza).

(1) Reequilibrar la economia mundial (para reforzar crecimiento y evitar guerras de divisas y
proteccionismo)

Como subraya el economista jefe del FMI Olivier Blanchard (2010), para que la
recuperacion global sea sostenible los paises tienen que llevar a cabo dos ajustes en su
forma de crecer. Uno interno, que consiste en aumentar la inversion y el consumo privado
y reducir el gasto publico; y otro externo, para el que se requiere que los paises con
superavit por cuenta corriente incrementen su demanda interna y aquellos con déficit la
reduzcan. Ambos procesos son clave y estdn avanzando con mayor lentitud de lo
deseable. Pero mientras que el ajuste interno debe hacerlo cada pais, el externo debe ser
coordinado internacionalmente.

Resolver estos desequilibrios macroecondmicos globales (exceso de ahorro en China,
Japon, Alemania, los paises exportadores de petroleo y algunas otras potencias
emergentes asidticas, y exceso de gasto en EEUU, el Reino Unido y los paises periféricos
de la UE) ya era una prioridad antes de esta crisis. Para autores como Wolf (2006) y Rajan
(2010) este modelo de crecimiento tan desequilibrado, que se ha bautizado como Bretton
Woods II, fue uno de los causantes de la crisis. Los bajos tipos de interés en EEUU vy el
exceso de ahorro en los paises emergentes dieron lugar a un exceso de liquidez que
termino generando una burbuja en los mercados de activos, que ademds vino alimentado
por la desregulacion financiera y la creacion de nuevos instrumentos de inversion. Pero
ahora que la recuperacion se ha iniciado, estos desequilibrios macroecondmicos han
reaparecido e imponen dos tipos de riesgos al crecimiento mundial.

El primero es que el nivel de endeudamiento privado de EEUU, Japoén y la mayoria de los
paises europeos es tan elevado que el mundo necesita nuevas fuentes de crecimiento para
sostener el dinamismo de la ultima década. Este mayor crecimiento debe proceder de los
paises emergentes, tanto porque se han recuperado mucho mejor de la crisis que los
avanzados como porque tienen poblaciones menos envejecidas y un potencial de
crecimiento mas elevado (FMI, 2010). Y para ello hay que tomar medidas de coordinacién
internacional que permitan que el aumento de la demanda interna en estos paises sea una
realidad.

El segundo es que la persistencia de estos desequilibrios estd aumentando las tensiones
politicas entre China, EEUU y otros paises emergentes. La negativa de China a reevaluar
su moneda, la posibilidad de que la Reserva Federal estadounidense comience otra ola de
facilitacion cuantitativa para luchar contra la deflacion, crear empleo y depreciar el ddlar
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y el impacto nocivo de ambas politicas sobre los paises emergentes (que estan recibiendo
fuertes entradas de capital que les generan inflacion) estdn alimentando una incipiente
guerra de divisas. Si ésta no ser resuelve de forma multilateral podria dar lugar a un auge
del proteccionismo como en los afios 30, que tensd las relaciones econdmicas
internacionales y agudizé la Gran Depresion (Eichengreen y Irwin, 2010).

Lo ideal seria que, a través del G-20, se coordinara un acuerdo para que China aprecie
nominalmente su moneda y la desligue del dolar; EEUU, Japdn, la zona euro y el Reino
Unido coordinen una expansion monetaria a través de medidas de facilitacion
cuantitativa, y las restantes economias emergentes especifiquen claramente qué tipo de
controles de capital piensan utilizar en el caso de que sus monedas se aprecien demasiado
como consecuencia de la politica monetaria expansiva estadounidense. Esta solucién
cooperativa permitiria que los ajustes de los tipos de cambio reales contribuyeran a
reequilibrar la economia mundial, alejaria el riesgo de deflaciéon que se cierne sobre los
paises ricos y legitimaria el uso de ciertos controles de capital en potencias emergentes
como Brasil o la India, que estdn experimentando grandes entradas de capital que les
generan inflacién y burbujas en los mercados de activos y ser el embridn de la proxima
crisis financiera. De hecho, el “Marco para el crecimiento sostenible y equilibrado” que el
G-20 aprobd en la cumbre de Pittsburgh en septiembre de 2009 estaba pensado
precisamente para facilitar este proceso de reequilibrio del crecimiento mundial bajo la
supervision del FML

Sin embargo, esta solucidon coordinada, que ya se compara con el acuerdo del Plaza de
1985, que entonces sirvio para depreciar el dolar, sera dificil de plasmar en un acuerdo
(ademas autores como Rodrik (2009a) no la consideran como la mas idénea). Ello se debe
a varios motivos. Primero, a la resistencia de China a reevaluar su tipo de cambio por
motivos politicos internos. Segundo, a la desconfianza de las autoridades
estadounidenses hacia China y otras economias emergentes que intervienen en los
mercados cambiarios y acumulan reservas en doélares. Tercero, a la incertidumbre sobre
cudl serd el impacto de una nueva oleada de facilitaciéon cuantitativa por parte de la
Reserva Federal, el Banco Central de Japon y el del Reino Unido, que podria o no
contribuir a la lucha contra la deflacion pero que afectara a los tipos de cambio. Cuarto, a
la indiferencia con la que el Banco Central Europeo (BCE), siguiendo fielmente el guion
que marca Alemania, esta tratando el problema de la volatilidad de los tipos de cambio y
la fortaleza del euro. Y quinto, a la peligrosa sensacién general de que cada pais tenderd a
buscar soluciones a sus propios problemas sin atender a las necesidades de la economia
mundial, algo que afecta especialmente a los paises relativamente pequetnios que se ven
incapaces de evitar que las politicas unilaterales adoptadas por las grandes potencias les
afecten de forma adversa. Esto ultimo es aplicable a paises tan diversos como Corea,
Suiza, Brasil, Tailandia o Indonesia, que ven como sus monedas se estdn apreciando sin
que puedan evitarlo. Pero también a paises de la periferia de la zona euro, que ven como
el corsé que les supone la moneda unica y la actitud conservadora del BCE dificultan la
recuperacion via exportaciones debido a la fortaleza del euro. En definitiva, los
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determinantes politicos internos estan obstaculizando una solucién cooperativa al nivel
internacional.

(2) Coordinar la reforma financiera (para evitar tanto nuevas crisis como el arbitraje regulatorio)

Si los desequilibrios macroecondémicos globales fueron una causa de la crisis, la otra (y
posiblemente la mas importante), fue la desregulacion financiera llevada a cabo desde los
anos ochenta (Roubini y Mihm, 2010). Dicha liberalizacién, basada en la confianza en la
disciplina de mercado y en la capacidad auto-reguladora de los mercados financieros,
permitio el auge del sistema bancario en la sombra, el crecimiento del apalancamiento y
una evaluacion del riesgo inadecuada, que condujo a la crisis cuando los precios
inmobiliarios comenzaron a caer. Ademas, la globalizacion financiera actué como correa
de transmision de la crisis, lo que hizo que su propagacion fuera mucho mas rapida que
en pasadas ocasiones.

Por todo ello existe consenso en la necesidad de reformar profundamente la regulacion y
supervision financiera, especialmente en los mercados y segmentos que han resultado, en
palabras de Warren Buffett, “armas de destruccion masiva” para el resto de la economia.
Aunque existen matices en cuanto a como abordar la reforma, parece haber acuerdo en
que es imprescindible limitar los niveles de apalancamiento y riesgo, aumentar la
informacion y la transparencia en los mercados, cambiar los incentivos y la forma de
remunerar a los ejecutivos del sector financiero, redefinir y homogeneizar las reglas de
valoracion contable, regular los paraisos fiscales, aumentar los requerimientos de capital
de las instituciones financieras, extender la regulacion a algunos mercados hasta ahora
opacos, lograr que el crédito no sea tan prociclico, supervisar mejor los mercados de
derivados, asegurar que el precio de los activos se incorpora mejor a la politica monetaria
para evitar la apariciéon de burbujas y revisar el funcionamiento de las agencias de
calificacion.

De hecho, ya se han producido algunos avances, como la aprobacién de los criterios de
Basilea III para aumentar el capital “de alta calidad” de las instituciones financieras o los
pasos que han dado EEUU y la UE en sus respectivas reformas financieras.

Aun asi, existen dos debates abiertos. El primero se refiere al conflicto entre quienes
defienden mas regulacion y quienes consideran que tan solo son necesarias mejores
reglas. Los primeros, que sostienen que la crisis fue un colosal fallo de mercado, abogan
por volver al modelo vigente entre la Segunda Guerra mundial y los afios 80 (Roubini y
Mihm, 2010; Stiglitz, 2010). Dicho modelo, impulsado en EEUU por la ley Glass-Steagall
de 1933, se caracterizo por la separacion entre la banca comercial y la de inversion, la
division de las instituciones “demasiado grandes para quebrar”, la prohibiciéon de
algunos productos financieros sofisticados, una fuerte limitacién de los niveles de
apalancamiento y los controles al libre movimiento internacional de capitales. Ademas,
quienes defienden este modelo mas intervencionista, también abogan por impuestos a la
banca y a las transacciones internacionales.
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Los que discrepan de este punto de vista afirman que la crisis fue sobre todo un fallo de
regulacion y no de mercado. Aceptan que es necesario mejorar las reglas financieras, pero
no necesariamente incrementarlas, y alertan contra los riesgos de un exceso de normas
que reduzca el crédito, y con él, los niveles de crecimiento econdmico. Esta posicion es la
que defienden Wall Street y la mayoria del sector financiero internacional. También la
apoyan algunos economistas de corte liberal. En este momento la balanza parece
inclinarse mds a favor de la posicion de “mas regulacién”. Sin embargo, tanto las
reformas aprobadas en Europa y EEUU como las recomendaciones del Banco
Internacional de Pagos y del Consejo de Estabilidad Financiera pueden ser calificadas de
moderadas.

En el debate sobre la nueva regulaciéon financiera, hay un segundo escenario de
confrontacion de ideas, el que se refiere al nivel en el que deben fijarse las nuevas normas:
internacional, regional o nacional. Mientras que algunos abogan por reglas
internacionales de aplicacion en todos los paises, otros consideran que las peculiaridades
de los sistemas financieros da cada pais hacen imposible (e indeseable) una unica
regulacion comun. Esta posicion es la que lideran los paises emergentes. Subrayan con
razon que la crisis proviene de las deficiencias de los sistemas financieros de los paises
ricos y que ellos tenian sistemas regulatorios adecuados y simplemente han sufrido el
contagio del norte. Sostienen que lo prioritario es que se endurezcan las reglas en EEUU,
el Reino Unido y la zona euro (que son los principales centros financieros del mundo).
Aun asi, todos coinciden en la necesidad de coordinar las reformas para que todos los
marcos normativos nacionales tengan unos principios comunes, evitando asi el arbitraje
regulatorio; es decir, que le capital fluya hacia las jurisdicciones donde la regulacién es
mas laxa. Este proceso de coordinacion, que ya estd en marcha, debe hacerse bajo el
liderazgo del G-20 y del Consejo de Estabilidad Financiera, que desde que se amplio a los
paises emergentes en la cumbre de Londres del G-20 en 2009, se ha convertido en el brazo
ejecutor de las decisiones de este foro informal.

(3) Profundizar en la reforma interna del FMI (para aumentar su legitimidad y efectividad)

Ya antes del estallido de la crisis financiera internacional existia cierto consenso sobre la
necesidad de reformar el FMI -y también el Banco Mundial- para hacerlo mas
representativo y legitimo a los ojos de las potencias emergentes y permitirle asi ganar
efectividad.

Sin embargo, el debate sobre la gobernanza, la legitimidad y la representatividad del FMI,
aunque siguid estando presente e incluso dio lugar a una reforma de cuotas y votos en
2006-2008, quedo relegado a un segundo plano al menos por dos motivos, Primero,
porque los paises en desarrollo optaron por auto asegurarse mediante la acumulacion de
reservas para evitar tener que volver a acudir a un FMI de cuya condicionalidad
desconfiaban. Segundo, porque tras la resaca que siguié a la crisis asidtica de 1997 la
economia internacional entré6 en una fase de alto crecimiento, estabilidad




2 Real
&

‘@‘n) EB
L

\‘\‘%/ Elcano

macroecondmica y ausencia de crisis sistémicas, lo que cred la sensacién de que la
reforma del FMI no era una prioridad para la gobernanza econémica mundial.

Pero todo esto ha cambiado con el gran crack de 2008. Aunque el FMI no ha podido
anticiparse y evitar la crisis —en parte porque sus paises miembros mads ricos no
estuvieron dispuestos a seguir algunas de sus recomendaciones— su papel se ha visto
rapidamente redimensionado. Tras mantener una importante actividad ante el estallido
de la crisis acudiendo al rescate de paises con necesidades de liquidez mediante nuevos
instrumentos como la linea de crédito flexible y apoyando un estimulo fiscal coordinado, en
la cumbre del G-20 de abril de 2009 en Londres, se decidié cuadruplicar su financiacion
hasta el billon de doélares mediante distintos instrumentos (aumento de los Derechos
Especiales de Giro, incremento de cuotas y capacidad para emitir deuda en los mercados
financieros internacionales). Asimismo, alrededor del FMI, del Consejo de Estabilidad
Financiera y del Banco Internacional de Pagos se esta intentando construir una nueva
arquitectura financiera internacional mas sdlida que permita evitar futuras debacles
financieras. E1 FMI también ha recibido la dificil tarea de intentar promover un mayor
equilibrio del crecimiento mundial mediante la implementacion del “Marco para el
crecimiento sostenible y equilibrado” que el G-20 aprob6 en la cumbre de Pittsburgh en
septiembre de 2009. Finalmente, sus renovadas (y para muchos heterodoxas)
recomendaciones sobre el uso de controles de capital en economias emergentes le estan
permitiendo recuperar cierto liderazgo intelectual a los ojos de los paises que le retiraron
su apoyo tras la crisis asiatica (Rodrik, 2009b).

En este contexto, el debate sobre la necesidad de reformar la gobernanza interna del FMI
para darle mayor legitimidad ha vuelto a ocupar un papel primordial. Asi, la crisis ha
dado una nueva oportunidad al Fondo, pero a largo plazo sélo podra consolidar su ahora
creciente posicion de liderazgo si es capaz de abordar de forma eficaz y definitiva una
ambiciosa y amplia reforma interna. La prueba de fuego para reformar la institucion era
(y sigue siendo) la modificacidon de sus cuotas, que determinan el numero de votos.

La necesidad de avanzar en esta reforma para aumentar la legitimidad y la
representatividad del FMI puede ilustrarse con una simple comparacion. La suma de los
PIB de Italia, los Paises Bajos, Bélgica, Suecia y Suiza sumados como porcentaje del total
mundial es menor que la suma de los PIB de China, la India, Brasil, Corea y México (8,1%
contra 11,9% medido a tipos de cambio de mercado y 5,8% contra 20,1% si se mide en
Paridad de Poder de Compra). Sin embargo, antes de la reforma de 2006 estos cinco
paises europeos tenian el 10,4% de los votos del FMI mientras que los cinco grandes
emergentes solo tenian el 8,2% (Bryant, 2008). Y como el crecimiento de las economias
emergentes era superior al de las europeas (y tras la crisis lo esta siendo todavia mas) esta
brecha, que de por si es dificil de justificar, no hace mas que aumentar.

Cada vez que se plantea una reforma de las cuotas hay que debatir dos temas. Primero,
una posible ampliacion de las mismas, que se aprueba si se estima que el FMI necesita
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mas recursos. Segundo, la distribucién de dicha ampliacion, que puede generar cambios
en el equilibrio de poder interno ya que -al tratarse de un juego de suma cero- el
aumento de los votos de un pais significa la reduccion del los votos de otro. En cualquier
caso, cualquier cambio que genere ganadores y perdedores pasa por un cambio en la
férmula que se utiliza para determinar las cuotas y, ademas, debe de ser aprobado con un
85% de los votos, lo que implica que EEUU, que tiene el 17% de los votos, es el tnico pais
con poder de veto.

Tras la timida reforma de 2006-2008, el G-20 dio un paso importante en Seul en
noviembre de 2010. Acord¢ trasladar un 6% de las cuotas (y por tanto un porcentaje de
votos similar) desde los paises avanzados a los paises en desarrollo. Este ajuste llevara a
China desde la sexta a la tercera posicion, quedando sélo por detras de EEUU y Japon en
numero de votos. Ademads, en una histérica decisidn, los paises europeos han acordado
ceder definitivamente dos de sus ocho sillas en la Junta Directiva del FMI (sobre un total
de 24) a los paises emergentes. Aunque los detalles de este acuerdo no se concretaran
hasta 2012 es posible que otro “gesto” sea que los paises avanzados permitan que el
proximo Director Gerente del FMI sea un chino, terminando asi con la regla no escrita
segun la cual un europeo siempre ocupa este cargo.

A pesar de estos avances, como sefiala Pissani Ferry (2009: 6): “Keynes solia decir que el
papel del FMI era el de decir la verdad con dureza. Pero hoy el Fondo no tiene ni la
legitimidad necesaria para decirle la verdad a China [sobre su tipo de cambio], ni la
independencia suficiente para decirle la verdad a EEUU [sobre su desequilibrio externo]”.
Uno de los retos de la gobernanza global es conseguir que sea capaz de hacerlo. Sélo asi
podra servir para, entre otras cosas, evitar que en futuro se vuelvan a reproducir los
desequilibrios macroeconomicos globales, que son una de las principales causas de la
crisis en la que estamos inmersos. El problema es que los principales paises todavia se
resisten a ceder mayores cuotas de soberania a la institucion, lo que hace dificil que los
cambios avancen con mayor celeridad.

(4) Abrir el debate sobre la moneda de reserva global (para evitar una crisis del ddlar)

El ddlar ha sido durante décadas la iinica moneda de reserva global. Sin embargo, ya
antes del estallido de la crisis financiera internacional, la creacion del euro, el auge de las
potencias emergentes y la acumulaciéon de activos denominados en ddlares fuera de
EEUU, venian planteando dudas sobre su futuro. Aunque al estallar la crisis financiera en
2008 el dodlar se ha revelado una vez mas como la moneda refugio, tanto el aumento de los
niveles de endeudamiento estadounidenses como su menor influencia geopolitica futura
podrian acelerar su declive. En este contexto, han aparecido numerosas hipotesis
(Helleiner y Kirshner, 2009). Algunos autores sostienen que el euro reemplazara al dolar
(Frankel y Menzie, 2008), otros que el sistema de monedas de reserva se convertird en un
oligopolio en el que el dolar el euro y un yuan chino convertible coexistiran como
monedas regionales (Cohen, 2009); y otros que el ddlar se mantendra como moneda
hegemonica (Posen, 2008).
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Es imposible anticipar qué sucedera a largo plazo. Sin embargo, parece claro que resulta
cada vez mas arriesgado (debido a su potencial inestabilidad) que el sistema monetario
internacional siga siendo tan dependiente del ddlar como fuente de liquidez. Pero
mientras el dolar siga manteniendo su actual status nos encontraremos, como ya
sucediera a finales de los afios sesenta, en lo que se que se conoce como el Dilema de
Triffin (1960): la creciente acumulacién de activos denominados en dolares en el exterior
de EEUU tarde o temprano llevara a una pérdida de confianza en la moneda
estadounidense que forzara una abrupta salida del sistema a través de una caida del dolar
(Crespo y Steinberg, 2005). Alternativamente, si EEUU quisiera preservar la credibilidad
de su moneda, reduciria la liquidez global y con ello ralentizaria el crecimiento de los
paises de la periferia, destruyendo también el sistema.

Sin embargo, como en la actualidad el sistema monetario internacional funciona bajo un
patron fiduciario, es imposible anticipar cuando los paises de la periferia dejaran de tener
confianza en el ddlar. Por ejemplo, McKinnon (2009) sostiene que mientras la Reserva
Federal preserve el valor del ddlar manteniendo la inflacion relativamente baja, los paises
asiaticos —y sobre todo China— estaran dispuestos a continuar adquiriendo activos en
dolares y financiando el déficit por cuenta corriente para asegurar su propio crecimiento.
Por lo tanto, para McKinnon el sistema es estable y la hegemonia del ddlar no esta en
cuestion. Por el contrario Bergsten (2009) es mucho mas pesimista. Plantea que la
dindmica de crecimiento explosivo de la deuda estadounidense forzara una pérdida de
confianza en el ddlar, por lo que EEUU deberia apresurarse a realizar un ajuste fiscal para
preservar su fortaleza econdmica a largo plazo. Sefiala también que EEUU deberia darse
cuenta de que promover el mantenimiento del délar como tinica moneda de reserva
global ya no se corresponde con su interés nacional porque dificulta la disciplina interna
que la economia necesita para reducir su enorme endeudamiento.

En cualquier caso, cada vez son mas las voces que piden una solucién multilateral a este
potencial riesgo. Ademas, coinciden con las criticas de algunas potencias emergentes que
nunca han estado comodas con la hegemonia estadounidense. También se estd
produciendo una fuerte apreciacion del oro, que demuestra que cada vez hay mas dudas
sobre la voluntad de las instituciones estadounidenses por mantener el poder adquisitivo
del ddlar.

Asi, las autoridades chinas han hecho declaraciones publicas en las que instan a EEUU a
seguir una politica fiscal responsable para proteger el valor del ddlar —y, por tanto, de las
reservas de China— a largo plazo. El gobernador del Banco Central chino incluso ha
propuesto la sustitucion del dolar por los Derechos Especiales de Giro (DEG) del FMI
como moneda de reserva global como tnico medio de evitar que la estabilidad del
sistema de pagos internacional dependa de las politicas fiscales y monetarias
estadounidenses, que considera cada vez menos fiables (Zhou Xiaochuan, 2009). También
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Francia ha planteado la necesidad de abordar este debate, y ya ha anunciado que sera el
centro de atencion de su presidencia del G-20, en el primer semestre de 2011.

Tanto Francia como China, que cuentan con el apoyo de otros paises emergentes y
europeos verian con buenos 0jos una reforma del sistema monetario internacional basada
en el establecimiento de tipos de cambio “gestionados” dentro de ciertas bandas de
fluctuacion. Ademas apoyarian la emision de DEG por parte del FMI como fuente de
liquidez adicional al ddlar, al tiempo que intentarian que el euro (y el yuan cuando sea
convertible) fueran gandndole terreno a la moneda verde tanto en reservas
internacionales como para emisiones de titulos e invoicing del comercio.

En principio ni EEUU ni el Reino Unido (y seguramente tampoco Japdn) apoyaran esta
propuesta. Sin embargo, seria importante que este debate se abriera en el G-20 para poder
explorar los pros y contras de las distintas opciones. Se trata de evitar un escenario de
crisis del ddlar o de caos monetario internacional debido a la falta de liderazgo y a la
rivalidad geopolitica entre las principales potencias. Aunque hoy este escenario es poco
probable, podria ser una realidad futura si no se toman medidas durante la préxima
década.

(6) Alcanzar un acuerdo internacional que limite las emisiones de gases de efecto invernadero (para
hacer frente al problema del cambio climatico y sus efectos sobre la pobreza)

El dultimo de los temas prioritarios, aunque no el menos importante, es avanzar con
acuerdos multilaterales en la lucha contra el cambio climatico. En un entorno de lento
crecimiento econdmico en los paises ricos, este tema se ha caido de la lista de prioridades.
Sin embargo, a medio y largo plazo es posiblemente el principal reto al que se enfrenta la
comunidad internacional. Como indican los informes del IPCC (Interqubernamental Panel
on Climate Change de las Naciones Unidas) y explica de forma clara y transparente Stern
(2009), la causalidad entre actividad humana y cambio climatico existe, lo que exige algin
tipo de cambio de actitud por parte de los principales emisores de CO:. Pero como
también sefialan estos trabajos, la comunidad internacional todavia estd a tiempo de
estabilizar los niveles de CO: y otros gases de efecto invernadero en niveles que eviten un
aumento demasiado elevado de la temperatura del planeta, de forma que los efectos
nocivos del cambio climatico sean manejables. De no ser asi, se producirdn sucesos
impredecibles y de consecuencias probablemente tragicas, como sequias y hambrunas o
migraciones descontroladas. Ademas, su impacto tendera a ser mucho mayor sobre los
paises en desarrollo, lo que hard que los avances en la lucha contra la pobreza que se
logren en las proximas décadas puedan quedar anulados.

Afrontar el problema del cambio climatico requiere sobre todo esfuerzos al nivel nacional,
pero los acuerdos internacionales pueden resultar de gran ayuda. Aunque los paises
(especialmente los mds contaminantes) son los que tienen que modificar sus politicas y
modos de producir, los acuerdos internacionales sirven para acordar los instrumentos
mas adecuados, fijar reglas comunes, repartir los costes, proveer incentivos y negociar
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compensaciones o transferencias tecnoldgicas desde los paises ricos hacia los pobres. Por
ultimo, como el aumento de la eficiencia y el ahorro energético, asi como el cambio del
modelo energético mundial hacia uno libre de combustibles fosiles, son objetivos
compartidos a largo plazo, los acuerdos internacionales de cooperacion para la
investigacién también pueden ser tutiles. Aunque todos los paises estan compitiendo para
desarrollar nuevas tecnologias energéticas y obtener beneficios mediante su exportacion,
hay proyectos cuya escala es tan grande que sélo podran llevarse a cabo combinando los
recursos financieros y técnicos de varios paises.

Por lo tanto, parece haber coincidencia en el diagnoéstico, pero los limitados avances de la
cumbre de Copenhague en diciembre de 2009 demuestran que las dificultades para forjar
un acuerdo internacional que sustituya al Protocolo de Kioto a partir de 2012 son enormes
(dentro del G-20 existe un acuerdo para coordinar la reduccion de subsidios al uso de
combustibles fosiles, pero el impacto de este acuerdo es limitado). El problema
fundamental radica en la resistencia de los paises en desarrollo a asumir de forma
equitativa con los ricos la carga del ajuste (en forma de reduccion de emisiones). Sostienen
que la contaminaciéon acumulada es producto de la industrializacién de los paises
avanzados y que ellos tienen derecho a comportarse como free riders del sistema o a ser
compensados por cambiar sus politicas, ya que estas llevarian a un menor crecimiento
econdmico y frenarian su desarrollo. Pero como China es ya el mayor emisor de CO2 del
planeta (en términos absolutos, no por habitante), y otros paises emergentes,
especialmente India, también han aumentado sus emisiones en los tltimos afios debido a
su crecimiento, si estos paises no se comprometen a reducir sus emisiones de poco servira
que los paises avanzados realicen grandes recortes.

Tampoco hay acuerdo sobre cuales son los instrumentos mas adecuados. Se han
planteado impuestos ambientales, la generalizacion del mecanismo europeo de permisos
transferibles para crear un mercado mundial de emisiones y varias alternativas de tipo
voluntario que podrian ser interesantes para algunas empresas porque les serviria para
mejorar su imagen en términos de responsabilidad social/ambiental corporativa (Lazaro
Touza, 2008). Ademds, la UE ya ha avanzado de forma unilateral endureciendo su
legislacion ambiental y comprometiéndose a aceptar mayores reducciones de emisiones si
otros paises mejoran sus ofertas. Sin embargo, por el momento los avances han sido
lentos. La nueva legislacion aprobada en EEUU es débil y tanto China como India, que
estan dando cada vez mds muestras de preocuparse por los problemas ambientales,
todavia no estan dispuestas a aceptar los compromisos que les exige el resto de la
comunidad internacional.

Para lograr avances concretos serd necesario un mayor liderazgo internacional en la
cumbre de Cancun de finales de 2010. El G-20 puede ser un catalizador para el acuerdo,

ya que todos los actores clave pertenecen al grupo.

El papel del G-20 en el entramado de la gobernanza econémica global
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La crisis econémica global ha precipitado el paso del G-7/8 al G-20 como directorio de la
economia mundial. Existe un acuerdo bastante generalizado sobre que este cambio sera
util porque aumenta sensiblemente la legitimidad del anacrénico G-7/8 y tiene el
potencial de aportar el liderazgo necesario para avanzar en la reforma de las instituciones
econdmicas internacionales. Ademas, llega en el momento en que mas necesario es
reforzar la gobernanza econdmica global (tanto por la crisis como por el propio proceso
de globalizacion econémica) y modernizar las obsoletas instituciones que nacieron de la
Segunda Guerra Mundial. Sin embargo, el auge del G-20 también abre una serie de
preguntas. Por una parte, persisten interrogantes sobre su propia legitimidad y
representatividad, asi como sobre su “encaje” en el complejo entramado de instituciones
internacionales existentes. Por otra, aparecen dudas sobre su capacidad para propiciar
realmente un cambio de paradigma en el modo en que se toman las decisiones
econdmicas internacionales, integrando puntos de vista hoy considerados heterodoxos
que vayan mas alld del consenso ideoldgico imperante en las democracias occidentales
durante las ultimas décadas. A continuacion abordamos estos temas. La discusion que
sigue se centra en elementos institucionales y en procesos de toma de decisiones. La
agenda que el G-20 tiene que abordar es la que se ha descrito arriba.

Del G-7/8 al G-20: Mayor legitimidad y mds eficacia

Hace afos que los paises emergentes venian criticando al G-7/8 por considerarlo un foro
demasiado poco representativo de la actual estructura de poder de la economia mundial.
Pero durante afios, los paises avanzados hacian oidos sordos a estas criticas y tan sélo se
limitaban a invitar a algunos paises emergentes a sus reuniones. Con la crisis todo ha
cambiado. Como afirma Wolf (2009): “Las crisis modifican los ordenes establecidas. La
crisis econdmica y financiera de 2007-2009 no es una excepcion a esta regla. El aumento de
la importancia del G-20 es un cambio de proporciones histdricas ya que por primera vez
desde la revolucion industrial el poder econémico no estd concentrado exclusivamente en
manos occidentales”. Y es que la comunidad internacional ha necesitado pasar por una
debacle financiera devastadora y una dura recesién para darse cuenta de que el grupo
formado por EEUU, Japdn, Alemania, Francia, el Reino Unido, Italia y Canadd —y al que
se sumd Rusia en los afos 90— ya no resulta suficientemente representativo para
responder a los retos de la globalizacion. Como afirma Moises Naim, ex director de la
revista Foreign Policy y uno de los mas sutiles analistas de la globalizacion, esta crisis al
menos ha servido para enterrar definitivamente al G-7. La necesidad de incorporar a las
potencias emergentes para hacer frente a una recesion global y al auge del nacionalismo
econdmico ha obligado a otorgar a un grupo de paises mayor, como el G-20 ampliado, el
liderazgo para disefar las nuevas reglas que aseguren que la globalizacion no se auto
destruya.

El G-20 es un foro informal creado tras la crisis financiera asiatica de 1997. Desde la
quiebra de Lehman Brothers en septiembre de 2008 se ha reunido cinco veces en menos
de dos afos (en Washington en noviembre de 2008, en Londres en abril de 2009, en
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Pittsburg en septiembre de 2009, en Toronto en junio de 2010 y en Seul en noviembre de
2010). Es un grupo suficientemente amplio (y por tanto legitimo) como para convertirse
en el embrion de las reformas econdmicas globales y suficientemente pequefio como para
ser efectivo. Por tanto, su consolidacién como sustituto del G-7/8 es una excelente noticia.
Aun asi, sigue habiendo voces escépticas, como Roubini y Mihm (2010: 261), que afirman
que “Es poco probable que el G-20 pueda hacer cambios sustanciales en la economia
mundial y el sistema monetario internacional”.

Este escepticismo responde tanto a que las dificultades para alcanzar acuerdos entre
tantos paises son enormes como a que, como el G-20 no es una institucion internacional,
no puede obligar a nadie a que cumpla sus acuerdos. Tampoco puede establecer
sanciones o incentivos de forma multilateral ni ha logrado forjar “consensos cognitivos”,
que, como nos muestra la experiencia, son clave para lograr respuestas consensuadas y
duraderas de cooperacion econdmica internacional. S6lo puede actuar como punto focal
para el disefio de nuevas reglas que coordinen tanto las reforma de la legislacion
economica interna de los paises como los estatutos de las organizaciones econdmicas
internacionales. Pero aunque esto pueda parecer poco, proveer ese liderazgo compartido
y actuar de catalizador de las reformas es precisamente lo que la comunidad internacional
necesita en este momento. Como el auge de las potencias emergentes esta configurando
un mundo cada vez mds multipolar (Zakaria, 2008) ya no hay una potencia hegemonica
capaz de tomar las riendas de la situacion y aportar en solitario el liderazgo, como
sucedié con EEUU tras la Segunda Guerra Mundial. Pero, al mismo tiempo, la demanda
de regimenes internacionales de cooperaciéon econdémica que faciliten los acuerdos,
reduzcan los costes de transaccion y mejoren la informacion (Kehoane, 1982) no ha hecho
mas que aumentar.

Esta mayor demanda de gobernanza econdmica internacional responde a que en las
ultimas dos décadas los mercados se han globalizado, mientras que las politicas para
regularlos contintan siendo fundamentalmente nacionales. Sin embargo, la oferta de
cooperacion econdmica no estd siendo capaz de satisfacer la demanda. El mosaico de
reglas e instituciones econdmicas internacionales existentes no esta siendo capaz de dar
respuesta a las preocupaciones ciudadanas, sobre todo a la reduccion del margen de
maniobra del Estado que la internacionalizacion econdémica produce, que en la practica
supone una reduccion de su soberania en materia de politica econdmica y socava la
democracia (Dervis, 2005; Stiglitz, 2006). Todo ello estaba llevando ya antes de la actual
crisis a un creciente conflicto en las relaciones econémicas internacionales alimentado por
las actuaciones unilaterales de muchos paises, que no se mostraban dispuestos a adaptar
sus politicas nacionales a las necesidades globales.

Pero, por dificil que resulte, en un mundo econémicamente cada vez mas integrado e
interdependiente, los paises, a pesar de tener intereses contrapuestos, estan condenados a
cooperar. El mantenimiento de un sistema econdémico abierto, ordenado y claramente
regulado es un bien publico global porque beneficia a todos los ciudadanos del mundo.
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Pero, como sucede con todos los bienes publicos internacionales, su provision, en
ausencia de una potencia hegemonica, requiere de la cooperacion internacional (Keohane,
1984). Ademads, en el caso de la gobernanza de la globalizacién, entendida no como
Gobierno sino como procedimiento de toma de decisiones basado en la negociacién
permanente y el respeto a la ley (Lamy 2008) se introducen consideraciones de
legitimidad internacional, e incluso de justicia distributiva (Kapstein, 2007; Ocampo,
2010). Solo si las reglas de la economia global son percibidas como legitimas, inclusivas y
razonablemente democraticas por la opinién publica de los principales paises seran
efectivas y duraderas porque permitiran a los ciudadanos recuperar a nivel supranacional
parte de la soberania econdmica perdida a nivel nacional con la globalizacion. Este
elemento de legitimidad se ha vuelto especialmente importante tras la crisis financiera
internacional, cuyos devastadores efectos han generado un creciente rechazo por la
globalizacién.

En este contexto, la comunidad internacional necesita construir liderazgos compartidos
que faciliten y refuercen la cooperacion multilateral mediante un mejor didlogo entre los
paises avanzados y las potencias emergentes. Para lograrlo son imprescindibles foros
flexibles y legitimos de didlogo como el G-20. La pluralidad de puntos de vista y el hecho
de que en el G-20 estén representados los principales protagonistas de los problemas de la
agenda economica global, convierten al grupo en el embrién mas adecuado para fraguar
acuerdos internacionales, que luego puedan tomar forma juridica a través de las
organizaciones internacionales existentes, como el FMI, la OMC o las distintas agencias de
Naciones Unidas.

Asignaturas pendientes del G-20: mds alld de la “euforia fundacional”

El alto nivel de coordinacion econdmica internacional, vehiculado a través de las cumbres
del G-20 de Washington y Londres, fue sin duda un éxito colectivo y un ejercicio
responsable de gobernanza econdmica global ante la crisis. Sin embargo, tras este
momento inicial, el G-20 ha ido perdiendo cohesién e impulso, tanto porque el posible
colapso de la economia global ya no parecia un riesgo probable como porque las agendas
politicas internas de los principales paises restaban posibilidad a la cooperacién
internacional. Por lo tanto, el principal reto al que se enfrentara el G-20 es el de poder
seguir siendo relevante. Para ello, tiene que demostrar que es ttil en un contexto en el que
la dureza de la recesion econdmica, la persistencia de altos niveles de desempleo y la
asimetria regional de la recuperacion global hacen que muchos paises estén dejando en
segundo plano la cooperacion internacional para dedicarse tinicamente a sus prioridades
de politica interna (Frieden, 2010).

Un segundo problema al que se enfrenta el G-20 es que sigue recibiendo criticas por su
falta de representatividad y su déficit democratico (Wade y Vestergaard, 2010). Estas se
centran en que en el grupo “faltan” algunos paises y “sobran” otros, puesto que el
proceso de seleccion fue arbitrario y no siguid criterios objetivos, como el PIB o el peso en
el comercio mundial. Tampoco intentd lograr un equilibrio regional. Por ello, el grupo
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estd desequilibrado en términos geograficos (al igual que el G-7, sigue teniendo un sesgo
Europeo y Occidental y Africa estd muy mal representada), los paises mas pobres no
cuentan con ninguna representacion, e institucionalmente, estd desvinculado del sistema
de Naciones Unidas, que es el tinico foco de legitimidad indiscutible del sistema politico
internacional.

Sin embargo, desde una perspectiva préctica y reconociendo que siempre hay un trade-off
entre representatividad y eficacia, el grupo, en su constitucion actual, es suficientemente
pequeno como para poder tomar decisiones siendo representativo de mas del 80% de la
poblacion y el PIB mundiales. Esto no significa que no sea mejorable, ni que no deba
abrirse un debate para intentar cubrir sus lagunas de representatividad. Sin embargo,
dada la dificultad de que sus actuales estados miembros acepten cambios sustanciales en
la configuracion del grupo, serd necesario sacar el maximo rendimiento a su
configuracion actual.

Ademas, autores como Keohane, Macedo y Moravcsik (2009) han planteado que la
existencia de instituciones multilaterales en un mundo muy globalizado reduce el
problema del déficit democratico. En la medida en que el G-20 promueva la reforma de
instituciones como el FMI o el Banco Mundial para volverlas mds representativas y
legitimas, estara contribuyendo (aunque de modo imperfecto) a reducir el problema del
déficit democratico (que por otra parte afecta también a instituciones mas representativas
como la UE o Naciones Unidas porque el ciudadano las percibe como “demasiado
lejanas”).

El daltimo de los asuntos que el G-20 tendrd que definir es cudl serd su “encaje” en el
actual entramado de instituciones internacionales. Podria continuar siendo una reunién
informal de Jefes de Estado y de Gobierno centrada en temas economicos como ya fuera el
G-7, que sdlo respondia ante los ciudadanos de sus paises miembros. Sin embargo, dada
la importancia de la empresa que tiene a su cargo, seria recomendable aumentar su
institucionalidad, lo que ademas le ayudaria a resolver algunos de los problemas de
legitimidad apuntados arriba. Concretamente, seria conveniente que pasara a formar
parte del sistema de Naciones Unidas, al igual que el FMI y el Banco Mundial (la OMC,
que por el momento es una organizacion internacional independiente, también deberia
hacerlo). Esto le permitiria dejar de ser percibido como un foro poco inclusivo y
transparente, que se ha limitado a incorporar a nuevos miembros al club que todavia
ostenta el poder econémico internacional, lo que Beeson y Bell (2009) han bautizado como
hegemonic incorporation. Piénsese que, por ejemplo, el Consejo de Seguridad de Naciones
Unidas, que también necesita ser reformado, siempre fue considerado como mas legitimo
que el G-7 por formar parte del entramado de Naciones Unidas. Ademas, si el G-20 se
involucra en mayor medida en los temas vinculados al cambio climatico, tendra que
coordinarse con Naciones Unidas (en particular con la United Nations Framework
Convention on Climate Change), por lo que le resultaria ventajoso aclarar su status en
relacion al sistema de Naciones Unidas.
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El principal obstaculo para su integracion en Naciones Unidos es que, para producirse, se
tendria que abrir el debate sobre qué paises “sobran” y qué paises “faltan”. Y los paises
que pertenecen al grupo sin que su peso e influencia en la economia mundial lo justifique
intentarian bloquear dicho debate.

Conclusion

A lo largo de este trabajo se ha expuesto la necesidad de que la comunidad internacional
avance en la configuracion de un marco institucional de gobernanza econdémica global
capaz de dar respuesta a los crecientes retos econdmicos y climaticos a los que se enfrenta.
La crisis financiera ha servido como llamada de atencién sobre el riesgo de mantener una
economia muy globalizada con reglas nacionales, asi como sobre los riesgos que la laxitud
de la regulacion financiera supone para los ciudadanos.

Se ha explicado por qué las prioridades de la gobernanza econdémica global deberian ser
reequilibrar la economia mundial, coordinar la reforma financiera, profundizar en la
reforma interna del FMI, abrir el debate sobre la moneda de reserva global y establecer un
marco multilateral para luchar contra el cambio climatico. Estas medidas permitirian que
el modelo de crecimiento sobre el que se sustenta la economia mundial sea mds estable,
sostenible e inclusivo. Ademas, se trata de reformas que es posible abordar si se construye
un liderazgo compartido y suficientemente legitimo como el que el G-20 fue capaz de
proporcionar al inicio de la crisis.

En este sentido, también se ha sefialado que el G-20 se enfrenta a una serie de dificultades
que solo podrd superar si demuestra que es capaz de ser util y representativo en un
contexto en el que los problemas internos de los paises estan haciendo cada vez mas
dificil la cooperacion econdmica internacional.
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