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De Londres a Pittsburg, mas norn

El G20 pide regularizar las bonificaciones pero
no fija limites a la remuneracion variable de los
altos ejecutivos. De Londres a Pittsburg se ha
dado un gran paso, pero las conclusiones de la
reunion del G20 dejan de nuevo muchos pun-

tos abiertos.

JOSE HERVAS

ueda todavia mucho tra-

bajo por hacer. EEUU

ha dejado caer su peso
sobre las conclusiones de la
Cumbre. El enfrentamiento
entre las posiciones de Francia
y de Estados Unidos se man-
tiene, con una solucién salo-
monica mas préxima a las exi-
gencias de Obama de no fijar
limites que a las pretensiones
de Sarkozy de hacerlo mo-
duldndolas en el tiempo. No

No habra limite
al nivel salarial
pero devolveran
los bonus si

los resultados
son malos

habra limite al nivel de ingre-
sos salariales de los gjecutivos,
exigencia principal de Estados
Unidos, pero tendran que de-
volver su bonus si los resulta-
dos de las entidades que ges-
tionen son malos. En cuanto
al futuro, el G20 ha pedido al-
canzar un acuerdo para fina-
les de este ano sobre las nue-
vas normas mundiales sobre
las bonificaciones de los ban-
queros, asi como un aumento
de las reservas de las entida-
des financieras.

El documento, preparado
por los ministerios de Econo-
mia del grupo de los 20 paises
mas Espana, Holanda, Polo-
nia y la Comisién Europea, en
los dltimos dias, no refleja, sin
embargo, que se impongan li-

mites estrictos al volumen de
las bonificaciones, como ha-
bia insistido en particular el
presidente francés, Nicolas
Sarkozy.

Hemos avanzado algo en
el reconocimiento de los res-
ponsables de la situacién. Se-
gun la declaracién final de la
cumbre que ha durado unas
escasas 24 horas, celebrada
en la ciudad de Pittsburgh en
EEULU, las causas de la enor-
me fragilidad financiera se de-
ben a agujeros negros impor-
tantes de la normativa, ade-
mas de la asuncién de riesgos
imprudentes e irresponsables
por parte de los bancos y otras
instituciones financieras.

En el documento final de
las conclusiones, los miembros
del G-20, cuyas economias
suponen el 85% del Produc-
to Interno Bruto mundial, pi-
den un acuerdo sobre normas
mundiales que vincule la re-
muneracién de los banqueros
al cumplimiento a largo plazo
de las empresas que dirigen y
que esté sujeta a devolucién si
las cuentas de esas entidades
empeoran. El G20 también
aboga porque las agencias re-
guladoras tengan el poder de
revisar los sistemas de remu-
neracién de las companias y
puedan modificarlos si quie-
bran o requieren de interven-
cién publica.

El documento senala que
resulta “importante alcanzar
un acuerdo internacional para
finales de 2009 sobre los ele-
mentos de las estructuras de
remuneraciéon que son vitales
para la estabilidad financie-
ra”. El sistema actual de com-
pensacioén favorece la toma de
riesgos, pues los banqueros ga-

nan primas por los beneficios
a corto plazo de las empresas,
incluso si debilitan sus cuen-
tas a medio plazo o si las par-
ticipaciones de los accionistas
sufren importantes descala-
bros, como ha sido el caso de
los dos ejercicios pasados.
Este ha sido el tema por el
que mas ha batallado la Unién
Europea. Estados Unidos en
cambio ha insistido en la ne-
cesidad de aumentar el capi-
tal de las entidades financie-
ras a través del capital obliga-
torio de la banca, como queda
explicitamente recogido en el
documento. Este recoge expli-
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citamente que si bien la refor-
ma del sistema tiene muchas
facetas, su centro de gravedad
debe centrarse en aumentar
las reservas de capital, que es
el que permite a los bancos
asumir posibles quebrantos.

Cerrar entidades

El G20 también apoya dar
a los gobiernos herramientas
mas poderosas para poder ce-
rrar entidades que quiebran.
Esta propuesta esta recogi-
da ya en el proyecto de refor-
ma financiera que la adminis-
tracién Obama ha presenta-
do al Congreso de los Estados

EI documento también
contiene toda una sec-
cion sobre el cambio clima-
tico y la utilizacion de las
energias verdes, términos
tan queridos por Zapatero,
ahora que se prepara para
enviar al Congreso su pro-
yecto de Economia sosteni-
ble, y en la que el Grupo-20
se compromete a aumentar
la transparencia del merca-

do del petréleo y del gas na-
tural, asi como mejorar la su-
pervision de los contratos de
futuros.

Las oscilaciones desorbita-
das de los precios han coadyu-
vado al desarrollo desequili-
brado de la economia mun-
dial en los ultimos tres afios.
La mayor deficiencia de este
apartado estd en que la gran
generalidad de los paises pro-
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Unidos. Pase lo que pase en
los demaés paises, las entida-
des que operen en su ambi-
to de actuacién tendran que
verse sometidas a esta legisla-
cién. Entidades europeas, es-
panolas entre ellas, en muchas
ocasiones han pedido a sus go-
biernos respectivos tratar de
adaptar al méaximo la legisla-
cién nacional a la de Estados
Unidos, pues en todo caso de-
ben adoptarla una vez que ac-
tian en su territorio.

Los jefes de estado o de Go-
bierno presentes en EEUU de-
claran en el documento final
que a corto plazo deben conti-

nuar respaldando la actividad
econdémica hasta que la recu-
peracién se afiance claramen-
te. En la practica se da por he-
cho que se mantendra el ac-
tual sistema, antes de dar por
cerrado el periodo de crisis du-
rante el 2010.

En el terreno practico el
G20 pide a los miembros que
establezcan, en cooperacion
con el Fondo Monetario Inter-
nacional, un proceso transpa-
rente y creible para retirar el
apoyo fiscal y monetario ex-
traordinario, y el respaldo al
sistema financiero internacio-
nal. Se pretende reducir los
desequilibrios, dadas las ma-
yores posibilidades de ayuda
que mantienen los paises méas
desarrollados sobre los en vias
de desarrollo.

Fortalecimiento del FMI

Propone el G20 sentar
las bases para un crecimien-
to mundial més equilibrado,
para lo que considera necesa-
rio un aumento del ahorro pri-
vado y la reduccion de los défi-
cits de algunos paises. A otros
les propone ayudar a la de-
manda interna. Como es tra-
dicional en los comunicados
de los organismos internacio-
nales, tampoco el G20 se ha
librado de pedir la introduc-
cion de reformas estructura-
les que aumenten el poten-
cial de crecimiento de sus pai-

Los productores no estan en G20.

ductores de petréleo, no

forman parte de este cada
vez mas selecto club del
G20. Asi el G20 se compro-
mete a racionalizar y retirar
gradualmente los subsidios
que abaratan los combusti-
bles fésiles, pues promue-
ven, segun los paises que
han participado en la cum-
bre al consumo derrochador
de estas energias.

ses miembros. Aunque el do-
cumento no cita los nombres
de los paises concretos, se tra-
ta de una cuesti6n promovi-
da por Washington para tra-
tar de corregir su enorme dé-
ficit exterior con China, Japén
y Alemania.

El documento final de la
cumbre de Pittsburgh advier-
te que si no hay un ajuste y
un realineamiento en las fuen-
tes de la demanda mundial, el
FMI estima que el crecimiento

Estados Unidos
no tiene que ser
el unico que tire
del consumo

y el comercio
mundial

global ser4 inaceptablemente
bajo. Recoge asi las llamadas
realizadas por Barak Obama
a la comunidad internacional
para que no sea Estados Uni-
dos el tnico que tenga que ti-
rar del consumo y del comer-
cio mundial.

En el terreno de lo concre-
to el G20 propone que en no-
viembre se inicie un proceso
de “evaluaciéon mutua” de las
politicas nacionales y encar-
ga al FMI vigilar que los pai-
ses tomen medidas que pro-
muevan el reequilibrio de la
demanda mundial e informar
al Grupo al respecto de forma
semestral.

El Fondo Monetario Inter-
nacional es el organismo que
mas veces es aludido en el do-
cumento como la nueva fuer-
za de estimulo y regulacién del
sistema financiero internacio-
nal. En este caso se recogen
las propuestas tanto de Rusia,
China, como de algunos de los
paises emergentes para darle
maés funciones e independen-
cia a esta institucién. En este
sentido se propone que China
y su moneda pasen a jugar un
papel relevante en el nuevo or-

nas, mas reservas y mayor control

den econémico mundial. Todo
ello supondr4 la caida del peso
de la Unién y de algunos de
sus paises miembros. Sobre
ello ha alertado sobre todo el
presidente de Francia, Nico-
las Sarkozy, quien niega que
de forma individual, los paises
de la Unién estén sobrerepre-
sentados.

Iberoamérica presiona

Por su parte Brasil, Méxi-
co y Argentina han presiona-
do en Pittsburgh para lograr
un compromiso de reforma
del FMI en linea con la con-
clusion final en la que se lee
que los paises ricos transfie-
ran por lo menos un 5% de su
voto a las naciones en desa-
rrollo dinamicas. Brasil seria
uno de los grandes beneficia-
dos con la nueva redistribu-
cién del voto en el FMI, junto
con China, Rusia e India, pues
son naciones que han tenido
un crecimiento mayor que la
media mundial en la dltima
década, pero cuya represen-
tacién en el organismo no ha
crecido a la par.

En teoria los paises sobre-
rrepresentados son algunas
pequenas naciones europeas,
como Bélgica, Dinamarca o
Suiza, que tienen mas influen-
cia en el Fondo que lo que les
corresponderia puramente por
el tamano de sus economias.
Son los que maés se resisten a
estos cambios.

Estados Unidos no perde-
ria poder con la reforma. Su
17% de voto en el Fondo es
algo inferior al porcentaje que
representa su Producto Inter-
no Bruto en la economia mun-
dial. Si bien cuenta con dere-
cho de veto al superar el 15%
de peso. Argentina también
aboga por la reforma del Fon-
do, aunque su interés especial
es que se flexibilicen las con-
diciones por las cuales los pai-
ses pueden recibir sus présta-
mos. México que se ha bene-
ficiado recientemente de un
pequeno reajuste del voto no
considera una prioridad esta
reforma.



