LA BANCA EN
LA FINANCIACION DEL
DESARROLLO INDUSTRIAL

Luis A. Lerena, en el articulo que sigue, explora la
situacion de la Banca en la presente crisis industrial.
La Banca ha sido propensa a comportamientos contrarios
a su naturaleza. La inversion industrial, con su
inmovilizacion a largo plazo de recursos obtenidos

a corto y la creacién de los euromercados sin sujecion
preestablecida a los tradicionales criterios de

prudencia bancaria son dos ejemplos caracteristicos. La
Banca ha tenido que hacer frente, por ello, a las crisis
bancarias, secuela de las crisis econémicas o industriales,
y a la actual crisis de subsistencia de los euromercados.

;Puede la Banca continuar impasible ese tipo de
actuaciones? ;Es la presente crisis econémica el detonante
que le obliga a una revisién de sus criterios
tradicionales de actuacion en el sector industrial, por
ejemplo? La tesis del autor es que el momento del cambio
ha llegado y que la duracion y profundidad de la

actual crisis hace arriesgado mantener los
comportamientos tradicionales. Este cambio, sin embargo,
ha de hacerse paulatinamente e inserto en una

estrategia a largo plazo para no agravar mas la dificil
situacion de muchos sectores industriales.

«Hoy, sin embargo, el princi-
pal problema no es la limitacion
del crédite bancario disponible,
sino la escasa voluntad de pe-
dir préstamos por parte de los
prestatarios solventes» (Informe
del Comité McMillan, 1931, pa-
gina 191).

A tesis que se mantiene
- en este documento (1) es
" que la financiacion de la
inversion industrial (toma de par-
ticipaciones en el capital social
o créditos a largo plazo) no ha

podido ni puede satisfacerse ade-
cuadamente por las institucio-
nes bancarias (con independen-
cia del papel que la Banca haya
jugado en el desarrollo indus-
trial del pasado). La financiacion
industrial exige, en efecto, ac-
tuaciones contrarias a la mas
natural ortodoxia de las institu-
ciones bancarias. Las reflexiones
que aqui se hacen deben enten-
derse, por tanto, aplicables a
aquellos sistemas financieros en
los que la Banca ha funcionado
rompiendo esa ortodoxia (lo que
no implica juicio alguno sobre la
eficacia de su actuacion).

La naturaleza del proceso de
intermediacién bancaria hace, en
efecto, especialmente arriesga-
da la transformacién de los fon-
dos recibidos a corto plazo en
las colocaciones a largo plazo
(capital y créditos a largo) que
la financiacién industrial re-
quiere. Este riesgo se manifies-
ta espectacularmente en épo-
cas de crisis econémica, pero
estd presente en cualquier si-
tuacion de la coyuntura econo-
mica. Recuérdense, como pre-
cedentes de la situacion actual,
la crisis del Crédit Mobilier, en
Francia, en 1867, a consecuen-
cia de la caida bursatil que le
impidi6 realizar sus valores en
el mercado. Con un alcance mas
general, la Banca italiana fue
nacionalizada en la Gran Depre-
siobn por su intervencion exce-
siva en la financiacion indus-
trial. La caida bursatil y la insol-
vencia de sus clientes industriales
la llevaron a una situacion cuya
Unica salida fue la nacionaliza-
cién. Las crisis bancarias de los
afos 30 en Alemania y Austria
tuvieron el mismo origen.

Aclarar esa inadecuacién per-
mitiria a la Banca liberarse de
las criticas relativas a su incapa-
cidad de financiar el esfuerzo
industrializador que ha sido una
de las acusaciones mas repeti-
das en los Ultimos afios y que
sirvio de pretexto, por ejemplo,
para analizar la posible naciona-
lizacion de la Banca britanica.
Si, a pesar de las crisis, la ban-
ca reincide en sus riesgos, ello
se debe a la falta de alternati-
vas. El problema radica en po-
tenciar otras instituciones finan-
cieras (pUblicas y privadas) mas
adecuadas a la naturaleza de las
necesidades de la industria y ahi
deben concentrarse los esfuer-
zos de las organizaciones indus-
triales. Las propias empresas in-
dustriales podrian encontrar for-
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mulas de financiacion mejores
sin tener que someterse a las
condiciones que la Banca se ve
obligada a imponer (la acusacion
de que la Banca es cara) en oca-
siones, para mantener las reglas
a la que le obliga su funciona-
miento normal.

Para la propia Banca hay otro
aspecto de imagen y responsa-
bilidad social que no es despre-
ciable. La intervencion bancaria
en la financiacion industrial con-
lleva la intervencion en los or-
ganos de direccion de las em-
presas industriales. Las acusa-
ciones de poder econémico y
dominio sobre la industria a que
da lugar esa intervencion en la
gestion empresarial han llegado
a ser graves. Ademas, nada ga-
rantiza que las intervenciones
en la gestion de las empresas
por la Banca vayan a ser acer-
tadas. Hay considerables proba-
bilidades de que la introduccion
de criterios de gestion bancaria
en la industria sea especialmen-
te peligrosa.

Entendemos que la preocupa-
cion por estos temas estd hoy
plenamente justificada. En las
dos décadas anteriores, la pros-
peridad, practicamente ininte-
rrumpida, volvié a estrechar las
relaciones Banca industria. Con
la depresiébn econémica que ha
seguido a la crisis del petréleo
la Banca ha visto que la finan-
ciacién concedida a los clientes
mas soélidos se convierte en pro-
blematica y se da cuenta de la
necesidad de revisar sus relacio-
nes con las empresas.

Lo que habria que sugerir es
que el problema se plantee como
el analisis definitivo del papel
que debe corresponder a la Ban-
ca en la financiaciéon industrial
dada su peculiar estructura en-
tre los diversos intermediarios

financieros y las reglas (actuales
y futuras) que condicionan a su
funcionamiento. Analisis recien-
tes, como el informe del Co-
mité Mayoux, en Francia, han
iniciado este enfoque olvidando
lo que ha sido la Banca en mu-
chos sistemas financieros para
centrar su papel en lo que debe
ser con arreglo a un funciona-
miento ortodoxo de un sistema
financiero mas complejo y evo-
lucionado. La Banca no es ya
el anico intermediario financiero
ni —a veces— el mas importan-
te. En épocas pasadas debi6 de
suplir deficiencias de los siste-
mas econdémicos y asumir pape-
les contrarios a su naturaleza.
En el futuro —y no sb6lo en un
futuro de crisis— ha de limitar
mucho mas sus actuaciones a
lo que podrian llamarse sus fa-
cultades naturales dentro del sis-
tema financiero.

En lo que sigue, van a expo-
nerse algunas consideraciones
generales sobre las tendencias
evolutivas de la Banca en los
diversos sistemas financieros y
su incidencia sobre la financia-
cion industrial. A nuestro juicio,
hay una tendencia hacia la ho-
mogeneizacion de los sistemas
bancarios (que no soélo afecta
a Europa) que se traduce en el
predominio de la Banca universal
(all-purpose). Por otra parte, es
inevitable la continuidad del pro-
ceso de multinacionalizacion
bancaria, aunque en un marco
economico diferente. Homoge-
neizaciéon y multinacionalizacion
tienen lugar en un clima de /n-
certidumbre econémica que ha
obligado a una intervencion mas
efectiva de la autoridad mone-
taria. Finalmente, aunque no sea
mas que para recoger acusacio-
nes repetidas en exceso, se hara
alguna referencia a los proble-
mas de la pequena y mediana
empresa y al desarrollo regional.

LA TENDENCIA A LA
HOMOGENEIDAD DE LOS
SISTEMAS BANCARIOS.
LA BANCA UNIVERSAL
(«<ALL-PURPOSEP®)

Resulta extremadamente di-
ficil generalizar la posicion que
ha jugado y puede jugar la Ban-
ca en el desarrollo industrial,
dadas las radicales diferencias
en las legislaciones reguladoras
nacionales y mas en su com-
portamiento en la préactica. En
lineas generales, puede decirse
que hay sistemas bancarios don-
de la financiacién especificamen-
te industrial (y, especialmente
la promocién industrial, toma de
participaciones, conexiones fi-
nancieras, etc.) se lleva a cabo
por instituciones especializadas.
El ejemplo caracteristico seria
Inglaterra, donde la tarea de
promocién industrial por el sis-
tema bancario queda asignada
a los merchant banks. En la
Europa continental ha sido, en
cambio, mas frecuente la inexis-
tencia de instituciones especia-
lizadas, con un predominio
—acentuado en los ultimos
afos— de la figura del Banco
universal, que asume la presta-
cion de una amplia gama de
servicios financieros y no finan-
cieros. El ejemplo extremo de
este sistema seria Alemania, don-
de la tradicion de la Banca uni-
versal esta firmemente implan-
tada con una participacién muy
importante en la industria (pro-
mocion y gestion) a través de
participaciones en el capital de
las sociedades.

Como prueba de la imperfec-
cion de ambos sistemas puede
sefalarse como, en los altimos
meses, la penetracion industrial
de la Banca alemana ha sido
objeto de acalorada discusion
en los érganos profesionales de
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la Banca alemana y ha dado lu-
gar a enfrentamientos entre la
Banca y las autoridades finan-
cieras que desean reducir el pa-
pel que juega la Banca alemana
en la industria. En cambio, unos
pocos afios antes, el Parlamento
britdnico nombraba una comisién
investigadora (presidida por Ha-
rold Wilson) para dictaminar la
oportunidad de la nacionalizacién
bancaria basandose, fundamen-
talmente, en la pretendida inade-
cuacion del sistema bancario in-
glés para cubrir las necesidades
financieras de la industria brita-
nica. El informe final del Comité
Wilson no parece que haya acep-
tado ni las propuestas naciona-
lizadoras ni las acusaciones que
la provocaron (2).

En lineas generales, puede de-
cirse que el resto del sistema
continental europeo (en formas
peculiares en cada pais) tendio
hacia un tipo de Banca mixta o
universal, que particip6 en el
desarrollo industrial en sus ini-
cios y del que ha seguido siendo
un soporte importante. (Asi su-
cedio, por ejemplo, en Francia,
Italia, Bélgica y Espafia). No fal-
taron tendencias a la creaciéon
de instituciones bancarias espe-
cializadas (los Bancos industria-
les), ademas de otras institu-
ciones financieras publicas y
privadas para la financiacion in-
dustrial, pero dentro del sistema
bancario no se alcanz6 nunca
la clara nitidez y especializacion
que mantuvo el sistema britani-
co. El caso de la Banca norte-
americana es enteramente dife-

rente y son muy pocos los casos

que pueden citarse de asuncién
de responsabilidades directas en
la promocién o gestién de ‘las
actividades industriales.

Hoy se dibuja con claridad
una tendencia a consolidar la fi-
gura de Banco o institucion fi-
nanciera universal. El fenbmeno

se ha acelerado por la integra-
cion econdémica europea y la
consiguiente necesidad de ar-
monizar los regimenes vy siste-
mas bancarios. Se trata —segun
las declaraciones unanimes de
los programas de reforma ban-
caria— de constituir institucio-
nes financieras potencialmente
capaces, en principio, de reali-
zar todas las actividades finan-
cieras, aunque vocacionalmente
cada una se especialice, des-
pués, en campos determinados.
Esta tendencia hacia el modelo
aleman o continental ha afec-
tado, inevitablemente, al siste-
ma financiero britanico e inclu-
so al norteamericano. El informe
final de la Comision sobre Es-
tructura y Regulacion Financiera,
constituido por el Presidente Ni-
Xxon, reconocia esta tendencia
en los Estados Unidos y la apo-
yaba. Su recomendacion final
era que las instituciones de dep6-
sito deberian ser autorizadas a
comprometerse en una gama
mas amplia de servicios finan-
cieros. Consideraba la concesion
de las libertades operatorias
como un primer paso en un
proceso evolutivo que llevaria al
final a la total supresién de la
proteccion legal que resulta so-
cialmente dafosa para tipos es-
peciales de instituciones. El ca-
pitulo introductorio del informe
concluia con el siguiente parrafo:

«El objetivo de la comision,
por tanto, es moverse con la ra-
pidez que sea posible hacia la
libertad de los mercados finan-
cieros y equipar a todas las ins-
tituciones con las facultades ne-
cesarias para competir en tales
mercados. Una vez que estos
servicios y facultades hayan sido
autorizados y haya transcurrido
un periodo de tiempo convenien-
te para su implantacién, cada
instituciéon sera libre para deter-
minar su propio curso de accion.

El publico se encontrara mejor
servido por tal competencia. Los
mercados trabajaran mas eficien-
temente en la situacion de fon-
dos y los ahorros totales crece-
ran en la medida necesaria para
satisfacer las exigencias publi-
cas y privadasy.

¢Cual puede ser la incidencia
final de esta evoluciéon hacia ins-
tituciones universales o «conglo-
merados» financieros masivos?
En general, parece que la ten-
dencia a la institucion universal
puede traducirse en una clarifi-
cacion de las responsabilidades
financieras que, de acuerdo con
su naturaleza, corresponden a
la Banca en la financiacion in-
dustrial, lo que significaria una
menor intervencién bancaria en
la financiacion directa a la in-
dustria. A ello contribuira, ade-
mas, la propia evoluciéon de la
situacion econémica mundial.

La competencia entre institu-
ciones financieras provocada por
la homogeneizaciéon de las mis-
mas y su tendencia a la univer-
salidad presenta una asimetria
caracteristica. La homogeneidad
y universalidad tienden a ser
casi totales en el lado del pasi-
vo de las instituciones financie-
ras. En efecto, la intensificacion
de la competencia se plantea,
principalmente, del lado de la
captacion de pasivo. El enrique-
cimiento de los mercados finan-
cieros provocado por la apari-
cion de nuevas instituciones ha
reducido la importancia relativa
de la Banca en la captaciéon de
pasivo, ya que todas las institu-
ciones financieras compiten du-
ramente para atraer —con ofer-
tas de activos financieros muy
similares— el ahorro del publico.
La competencia entre institucio-
nes financieras se ha materiali-
zado en actuaciones homogé-
neas sobre un mismo colectivo
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CUADRO N.° 1

COMPOSICION DE LOS GRUPOS BANCARIOS INGLESES

(Recursos en millones de libras)

Barclays
19.320

Lloyds
11.788

Midland
11.843

National
Westminster
17.070

Williams & Glyn's
1.721

Banca
Doméstica
(de depo-
sitos)

Barclays Bank
8.547

Lloyds Bank
5.410

Lewis’'s Bank
21

Midland Bank
9.068
Clydesdale Bank
899

Northern Bank
722

National
Westminster
Bank

9.886

Coutts & Co
365

Ulster Bank
614

Isle of Man Bank
79

Williams & Glyn's
Bank
1.584

Barclays Bank
International
10.129

Interna-
cional

Lloyds Bank
International
4.329

Lloyds Bank
California

863

National Bank
of New Zealand
497

(Vid. notas)

International
Westminster
Bank
4.652

Randelsbank NW
261

Global Bank
146

(Vid. notas)

Banca
Industrial

Barclays
Merchant Bank
813

Lloyds Associated
Banking Company
1.507

Samuel Montagu
980

County Bank
495

Coutts Finance

Williams, Glyn
& Co.
22

387

(economias domésticas, sobre
todo) con el fin de captar su
ahorro. Las formulas que ofre-
cen todas las instituciones son
muy similares.

En contraste, la Banca y el
resto de las instituciones finan-
cieras aceptan gustosamente la
especializacion en sus operacio-
nes activas y el estimulo a la
diferenciacion en la colocacién
de los recursos captados. A la
Banca le preocup6 escasamen-
te, en principio, verse sustituida
por instituciones especiales en
campos como la financiacion de
viviendas (que exige largas in-
movilizaciones de capital). Sélo

en la medida en que el abando-
no de estos servicios producia
la pérdida de clientela suminis-
tradora de pasivo, el hecho se
contemplaba con inquietud por
la Banca. Algo similar podria
decirse de la financiacion indus-
trial. Hay, sin duda, una buena
disposicion para tratar de captar
depésitos del publico y de las
sociedades industriales, pero esta
disposicion es menor si esta cap-
tacion exige como contrapres-
tacion una financiacion especi-
fica de la inversién industrial,
con toda la problematica normal
de plazo y condiciones especia-
les que la acompafian y que se

agrava hoy por la situaciéon de
crisis econémica.

Y en esa especializacion de
las operaciones de activo, da-
das las presentes dificultades,
el sistema bancario puede optar
por una mayor atencion al mer-
cado de las economias domés-
ticas (operaciones de masa) fren-
te al mercado de la empresa y
especialmente el de la empresa
industrial (y hay, en este -senti-
do, decisiones espectaculares
como la del Citibank america-
no). De hecho, financiando al
consumidor se financian las ven-
tas de las empresas, pero la
Banca prefiere, como cliente, al
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CUADRO N.° 1 (continuacion)

COMPOSICION DE LOS GRUPOS BANCARIOS INGLESES

(Recursos en millones de libras)

e e e e e S e S e BT

Barclays
19.320

Lloyds
11.788

Midland
11.843

National
Westminster
17.070

Williams & Glyn’s
1.721

Mercantile Credit
371

Barclays
Mercantile
Industrial Finance
Barclays Export
& Finance
Company

144

Barclays Factoring

Financieras
Diversas

Lloyds Leasing
122

Lloyds Associated

Air Leasing
11

Forward Trust
250

Midland Montagu
Leasing

84

Griffin Factors

Lombard North
Central

1.080

Credit Factoring
international

St Margaret’s
Trust
24

Williams & Glyns
Leasing
18

Barclays Bank
Trust Company
Barclays Insurance
Services

Barclays Insurance
Brokers
International

Lloyds Bank Unit
Trust Managers
Exporters
Reinance
Corporation
Bachive Life
Assurance

Midland Bank
Trust Company

Midland Bank
Insurance Services

Bland Payne
Thomas Cook

National
Westminster Unit
Trust Managers
National
Westminster
Insurance Services

Centre-File

Williams & Glyn's
Trust Company
Williams & Glyn's
Insurance
Consultants

Company

Group

London American
Finance
Corporation

Notas: Las cifras que siguen a cada entidad representan el volumen de depésitos y/o recursos propios (segtn los casos) en millones de libras.
El total de recursos de cada grupo no coincide con la suma de los parciales por los ajustes de consolidacion.
Los grupos Midland y Williams & Glyns tienen integrada su division internacional en la actividad doméstica.

Fuente: Evidencia presentada al Comité Wilson por los Clearing Banks.

consumidor. Otras actividades
productivas, como agricultura y
servicios, pueden tener menos
problemas de financiacion por-
que ofrecen mejores perspecti-
vas de diversificacion de riesgos
y se han visto menos afectadas
por la crisis econémica. No cabe
duda que los sistemas bancarios
con tradicion de inversion in-
dustrial van a sentir esta tenta-
cion de cambio de naturaleza
ante el deseo de evitar la repe-
ticion de los problemas que le
plantean unas inversiones indus-
triales de imposible realizacion
o recobro en la actualidad. En
el mejor de los casos no seria

extrafio contemplar una conge-
lacion del nivel actual de riesgo
comprometido en la industria.
Ello podria hacerse dentro de
una Banca universal —y en el
campo de la Banca doméstica—
separando y seleccionando los
servicios financieros a prestar a
la industria para que sean desem-
pefiados por instituciones espe-
cializadas que forman parte de
la organizacion de la Banca uni-
versal y cuya actuacién puede
resultar mas acorde con la or-
todoxia financiera que la inter-
vencion de la tradicional Banca
de depoésitos. Existirian, pues,
instituciones dentro de la Banca

universal dedicadas a campos
de actividad financiera industrial,
pero con una importancia re-
lativa constante en el mejor de
los casos, dentro del conjunto
de operaciones financieras de la
Banca e inspiradas por criterios
de extremada prudencia y con
una gestion diferenciada (muy
centralizada) mientras las cir-
cunstancias de la industria no
experimenten una mejoria radi-
cal. No hay que olvidar tampo-
co que una creciente atencion
a la Banca al por menor (retail
banking) exige una transforma-
cion radical de los procedimien-
tos de gestibn para superar el
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problema de los elevados costos
de este campo de la actividad
bancaria.

Quiza un buen ejemplo de esta
evolucion lo ofrece la estructu-
ra que presentan los cinco gran-
des grupos bancarios ingleses
en la actualidad. Tal estructura
se presenta en el cuadro n.° 1.
Como puede apreciarse, la im-
portancia relativa de las entida-
des especializadas en la finan-
ciacion industrial es muy peque-
fa respecto del negocio total.
Aunque las ramas internaciona-
les de estos Bancos participen
intensamente en los euromerca-
dos, el grueso de su negocio
exterior viene dado por su ac-
tuacion como Bancos domésti-
cos en las antiguas colonias in-
glesas (sobre todo en el caso
Barclays y Lloyds), por lo que
las importantes cifras de las uni-
dades o divisiones internaciona-
les no alteran la afirmacién ini-
cial.

LA
MULTINACIONALIZACION
DEL SISTEMA
BANCARIO

La gran aportacion de la Ban-
ca al sistema financiero inter-
nacional ha sido, sin duda, la
creacion y desarrollo del mer-
cado de eurodivisas. Desde que
inici6 su funcionamiento, a prin-
cipios de los afios 50, hasta
hoy, su crecimiento ha sido es-
pectacular y, paralelamente, se
ha movido su papel en la finan-
ciacion de paises, programas y
proyectos publicos y privados.
Después de los grandes desequi-
librios de balanza de pagos, pro-
vocados por las primeras eleva-
ciones de los precios del petroleo
en 1973, el mercado amenaza
con hacerse incontrolable. Su

dimensién actual parece supe-
rior al billon de doélares. El
manejo de esta impresionante
cantidad plantea, sin duda, la
necesidad de una reflexion an-
tes de proseguir en la linea de
crecimiento que se adivina como
posible en los proximos afios.

Por encima de toda otra con-
sideracion es evidente que las
instituciones financieras y sobre
todo la Banca, han mostrado
una especial eficacia para adap-
tarse al proceso de transnacio-
nalizacion de la economia hasta
el punto que puede dudarse de
si la transnacionalizacion de la
economia real no ha sido el efec-
to —y no la causa— de la trans-
nacionalizacion financiera. En li-
neas generales, la actividad del
sistema financiero ha resultado
en una intermediacion eficaz que
ha permitido la asignacién de
recursos bajo unas reglas que
son mucho mas ajustadas a los
principios de economia de mer-
cado que las que imperan en los
mercados financieros naciona-
les. Por ello, el principal proble-
ma del mercado de eurodivisas
radica precisamente en su falta
de sujecion a los controles, tan
frecuentes en el mundo mone-
tario y que estan casi totalmen-
te ausentes de este mecanismo
internacional.

El reciclaje ha permitido, asi,
en primer lugar, la financiacion
de los frecuentes y abundantes
déficits de balanza de pagos que
se presentaban en paises des-
arrollados y en paises subdesarro-
llados. Se ha podido, asimismo,
mantener la confianza en deter-
minados paises a los que el me-
canismo de los euromercados
ha facilitado financiacién en si-
tuaciones dificiles, permitiéndoles
restaurar el nivel de confianza
de la comunidad internacional
en ellos. En buena medida cabe
hablar de que se ha mantenido

un sistema de pagos internacio-
nales paralelo y complementa-
rio, gracias a la existencia del
mercado de eurodivisas. Final-
mente, proyectos de inversion
publica y privada y, en especial,
proyectos de inversion industrial,
han recibido financiacion —cuan-
do las instituciones financieras
nacionales no la ofrecian o la
ofrecian en condiciones dificiles
o insuficientes— a través de este
mercado. La cuantia de la in-
version industrial financiada en
el mercado de eurodolares es
dificil de precisar, pero sin duda
ocupa una proporcién sustan-
cial de las inversiones realizadas
por medio de la financiacién ob-
tenida del mismo. Los euromer-
cados han permitido, ademaés,
unir la Banca europea a la japo-
nesa y norteamericana en la ta-
rea de financiar la actividad in-
dustrial y, especialmente, la des-
arrollada por las compaiiias mul-
tinacionales.

Pese a su cuantia y pese a los
riesgos del proceso de transfor-
macioén inherente al mercado de
eurodélares, no puede decirse
que el precio pagado por las
instituciones financieras y ban-
carias haya sido, hasta el mo-
mento, excesivo. En efecto, los
escasos fracasos que se han
registrado en el sistema, han
sido hasta ahora fendbmenos ais-
lados y enteramente controla-
bles, que no han producido nin-
gun problema de falta de con-
fianza en el sistema. No cabe
duda, sin embargo, del enorme
incremento potencial del riesgo
bancario que ha supuesto el
funcionamiento de este meca-

‘nismo.

Las perspectivas de evolucion
del mercado de eurodivisas en
la proxima década son menos
optimistas. El nivel de endeuda-
miento y riesgo asumido por las
instituciones financieras ha al-
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canzado ya un volumen muy
importante y la Banca no pare-
ce estar en condiciones de se-
guir asumiendo compromisos
adicionales, sobre todo, si se
tiene en cuenta la magnitud de
los superavits y déficits de ba-
lanza de pagos esperados en la
proxima década. La continuacion
del crecimiento del mercado de
eurodivisas aparece hoy bastan-
te problematica y méas bien lo
que se observa es un movimien-
to de repliegue de las grandes
instituciones bancarias que du-
rante los afios pasados han he-
cho de su actividad internacio-
nal una parte sustancial de su
negocio. La entrada de nuevos
Bancos no es solucion. Este pro-
ceso de sustitucién tiene que
revestir forzosamente un ritmo
muy lento, puesto que no son
muchos los Bancos que puedan
entrar con vigor en esta opera-
toria y no parece que sean ca-
paces de compensar los aban-
donos de las grandes institucio-
nes bancarias. Al menos en las
condiciones en las que se ha fun-
cionado hasta ahora, no parece
probable que este mercado pue-
da ampliarse sustancialmente en
el futuro. A los paises fallidos
0 con riesgo alto se ha venido
a unir la elevacion de los ti-
pos de interés y la volatilidad
de los tipos de cambio. De aqui
la necesidad de busqueda de
nuevas formas de financiacion
que implican la sustitucién
de la Banca y que pueden
ir desde la inversion directa de
los paises con superavit (en
activos industriales, desde lue-
go, en gran parte) hasta la par-
ticipacion en el proceso de re-
ciclaje de organismos suprana-
cionales como el FMI o el Banco
Mundial o de organizaciones es-
pecificas de la OPEP, como el
Fondo Monetario Arabe, o el
Fondo Especial de la OPEP. En
definitiva, no puede prolongarse

una situacion en la que sélo una
de las partes —la Banca como
intermediario participante— asu-
me el riesgo de las colocaciones.

A las consideraciones ante-
riores hay que afadir tadavia
otras adicionales. Nos referimos
a la aceptacion general por los
Bancos centrales de la necesi-
dad de una mayor intervencion
de las autoridades monetarias
en ciertos aspectos del funcio-
namiento bancario internacional.
Los Bancos centrales desean
una mayor atencién y vigilancia
sobre las actividades de prés-
tamos internacionales, adecua-
cion del capital y concentracion
del riesgo. Si este espiritu pros-
pera, el mercado habra ganado
sanidad a costa de una pérdida
de agilidad operatoria y de un
practico cierre del mismo para
muchos paises.

EL INTERVENCIONISMO
DE LAS AUTORIDADES
MONETARIAS

A la vez que el riesgo inter-
nacional se incrementaba, los
Bancos tenian que hacer frente
en sus paises respectivos al cre-
cimiento del riesgo en su acti-
vidad operatoria nacional. Para
muchos sistemas bancarios, el
crecimiento de riesgo domeésti-
co se deriva principalmente de
los efectos de la crisis en la in-
dustria, lo que obliga a una re-
vision de las politicas tradicio-
nales de inversion en los Ban-
cos. Por otra parte, la inflacion
supone para la propia Banca un
aumento constante de costos
que se ocultaba provisionalmen-
te tras los elevados tipos de in-
terés de las operaciones activas.
Pero el incremento del riesgo
nacional se aceleraba y el dete-
rioro de la sanidad de los activos

bancarios (como consecuencia
de la crisis de la actividad eco-
némica y de la inflacion) iba
haciéndose sensible progresiva-
mente.

Es preciso afiadir, también,
que la estructura financiera de
la empresa industrial ha tendido
a descansar mas en el crédito
bancario durante el transcurso
de la crisis, como compensacion
de la caida en las tasas de auto-
financiacion y las dificultades
de acceso a otras instituciones
y, especialmente, a los merca-
dos bursatiles. Asi, en las alega-
ciones ante el Comité Wilson,
se ha calculado que la relacion
deuda bancaria/deuda total de
las empresas industriales y co-
merciales ha pasado del 31,6 por
100 en 1960 al 72,6 por 100 en
1976. Ademas, la cartera de cré-
ditos a medio plazo de la Banca
ha crecido espectacularmente.
La Banca inglesa, que hace 20
afios casi no concedia créditos
a medio plazo, tiene hoy un vo-
lumen que supone el 40 por 100
de sus concesiones de crédi-
to (3). En Holanda el porcentaje
era del 25 por 100 en 1976 y al-
canza el 40 por 100 en 1977.
Como resultado de todo ello, la
estructura financiera a la que se
ha llegado estad, en muchos
casos, enteramente distorsiona-
da y no responde a los mas
elementales principios de orto-
doxia financiera aplicables a las
empresas y a la Banca.

Esas circunstancias han obli-
gado a las autoridades mone-
tarias a reforzar sus reglas de
control y vigilancia para ase-
gurar el cumplimiento de una
inexcusable sanidad en los acti-
vos bancarios. Hay un acuerdo
unénime en las declaraciones
de las autoridades monetarias
sobre el hecho de que tal inter-
vencién no significa romper con
el principio, consagrado desde
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mediados de los sesenta, del
refuerzo de la competencia en-
tre instituciones y de una mayor
liberalizacion y flexibilidad del
sistema financiero.

A pesar de tales propositos,
estas reglas se van a traducir en
un mayor control de la inversién
bancaria y una indudable pérdi-
da de libertad que —sin duda—
puede ser conveniente en aras
de una mayor sanidad bancaria
y, por ello, del mantenimiento
de la indispensable confianza en
el sistema bancario. Un casi ine-
vitable destinatario de estas re-
glas puede ser el renglon de las
inversiones industriales y, en ge-
neral, toda inversion a largo pla-
zo, puesto que, en principio, las
colocaciones a largo plazo v,
especialmente aquellas realiza-
das en sectores industriales
afectados por la crisis, son las
mas problematicas desde el pun-
to de vista de deterioro de la
sanidad de los activos bancarios
y, por otra parte, las que pre-
sentan un riesgo aparentemente
mas facil de controlar y pre-
venir. Es, pues, una tentacién
adoptar la solucién facil de pro-
hibir o reducir las posibilidades
de inversion industrial de las
instituciones bancarias. Lo que,
en definitiva, puede significar
dificultades adicionales. de finan-
ciacion para el sector industrial.
Resulta impensable, hoy, por
ejemplo, que se suavicen las
limitaciones vigentes a la inver-
sibn en un solo cliente y ello
dificulta (a pesar de la solucion
de los consorcios bancarios) la
financiacion de grandes proyec-
tos industriales, cualquiera que
sea la voluntad de la Banca.

Como es logico, los proble-
mas de sanidad del activo y de-
terioro de su calidad afectan
especialmente al sistema banca-
rio de aquellos paises en los
que la Banca ha jugado un pa-

pel activo en la promociéon del
desarrollo industrial. AlUn maés,
la crisis internacional ha afecta-
do mas directamente a sectores
en los que clasicamente ha esta-
do implantada la actividad banca-
ria. En repetidas ocasiones la
Banca ha sido acusada —no sin
razon— de apoyar exclusiva-
mente a unos pocos sectores
clasicos: siderurgia, energia eléc-
trica, equipo mecénico, indus-
tria quimica, textil, etc., naci-
dos, principalmente, en la Se-
gunda Revolucion Industrial. El
conservadurismo de la politica
industrial de muchos grupos
bancarios se ha intentado pro-
bar sefialando su presencia man-
tenida invariable en estos sec-
tores (que quizad en unos afos
puedan considerarse «climatéri-
cosy) y la espectacular ausencia
en los 6rganos de decision ban-
caria de expertos con conoci-
miento en ramas tecnologicas de
punta, lo que implicaba también
su falta de inversion en tales
sectores.

No es de extranar, por tanto,
que la Banca se encuentre ante
una situacién problematica en
lo que respecta a la financiacion
industrial, ya que se encuentra
largamente comprometida con
estos sectores clasicos —los mas
afectados por la crisis— y por
tanto ha de plantearse la viabi-
lidad del suministro de finan-
ciacion adicional a los mismos
cuando su supervivencia es pro-
blematica. Por otra parte, tampo-
co se encuentra inmediatamen-
te preparada para interesarse
en los nuevos sectores, puesto
que su organizacion no dis-
pone, en general, de un adecua-
do andlisis y conocimiento de
cuales son los nuevos sectores
en los que podria entrar y cuéa-
les son sus perspectivas. Final-
mente, la crisis le obliga a re-
considerar, incluso, su presen-

cia en la industria. La respuesta
prudente y clasica a este tipo
de situacion tan conflictiva, pue-
de ser la paralizacion o ralen-
tizacion de la actividad inversora
en la industria, tanto en lo que
se refiere a los sectores clasicos
como a los nuevos. La respues-
ta no puede considerarse exenta
de razén cuando se consideran
las oportunidades y menores
riesgos de otros segmentos del
mercado (economias domeésti-
cas, por ejemplo) y las reticen-
cias de las autoridades mone-
tarias a la inversion industrial,
ademas de la citada evidencia
de la inadecuacion de la finan-
ciacion bancaria para la financia-
cién ortodoxa del desarrollo in-
dustrial.

ALGUNOS PROBLEMAS
ESPECIFICOS:
DESARROLLO REGIONAL
Y PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA

Obviamente el problema del
desarrollo regional no es un pro-
blema cuya resolucion corres-
ponda a la Banca. Es mas, su
aportacion potencial al esfuerzo
de desarrollo regional es bas-
tante limitada. Sin embargo,
existe en estos momentos una
preocupacion por el tema (que
tiene un caracter mucho maés
organizativo que funcional) res-
pecto del problema de la adap-
tacion regional de la Banca. En
este sentido, es significativo el
impacto del ya citado Informe
Mayoux, una de cuyas princi-
pales preocupaciones y objetivos
es justamente el tratamiento del
problema de la regionalizacion
bancaria, en el sentido de bus-
queda de una organizacion cuyas
reglas de funcionamiento le per-
mitan conocer y adaptarse a las
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necesidades vy a las politicas regio-
nales y evitar que las decisiones
financieras regionales se tomen
en organismos centralizados y
sin vivencia de la problemaética
economica concreta. Que el pro-
blema haya surgido en Francia
se explica, primero por el carac-
ter centralizado de la organiza-
cion politica y administrativa
francesa que, inevitablemente,
se traduce en una centralizacion
econémica y financiera en el
sector privado, recogiendo mag-
nificada una tendencia general
a todo sistema financiero de
concentrar las decisiones en los
grandes (o el gran) centros fi-
nancieros nacionales (Paris) o
internacionales. Por otra parte,
y paradéjicamente, el sistema fi-
nanciero francés ha contempla-
do el fendbmeno de consolidacion
de una institucion nacida en las
regiones con una organizacion
descentralizada y casi confede-
ral (el Crédit Agricole Mutuel)
que se ha convertido en uno
de los cinco primeros Bancos
mundiales. El analisis de las ven-
tajas e inconvenientes de un
sistema centralizado (la gran
Banca francesa nacionalizada)
frente al fenomeno de las for-
mulas de instituciones descen-
tralizadas aparecia asi como un
natural objeto de reflexion fren-
te al futuro.

La experiencia francesa per-
mite subrayar el hecho de que
la centralizacion bancaria no es
sino un reflejo de la centraliza-
cion economica. Si las unidades
bancarias no estan regionaliza-
das o no presentan una organi-
zacion adecuada a nivel regional
se debe a que la clientela ban-
caria industrial no exige la adap-
tacion regional de la Banca por-
que la propia organizaciéon de
esa clientela presenta centros
de decisiones alejados de las
regiones donde la operatoria pro-

ductiva tiene lugar. La situacion
es diferente en el campo de las
economias domeésticas en el que
se mueve el «Crédit Agricoley.

En el tema sustantivo del des-
arrollo regional, y por las razones
generales apuntadas al tratar el
problema de la adecuacion de la
financiacion bancaria para la in-
dustria, habria también que con-
cluir que, aparte de estos es-
fuerzos organizativos, el sistema
bancario no puede jugar un pa-
pel decisivo en el estimulo del
desarrollo regional. Compete a
las organizaciones publicas y pri-
vadas regionales y a las institu-
ciones financieras de ambito re-
gional una actuacion mas direc-
ta sobre el desarrollo regional.
La Banca, evidentemente, pue-
de prestar su apoyo a las inicia-
tivas que surjan, pero no es ella,
probablemente, la que debe
adoptar las iniciativas o finan-
ciar proyectos sin viabilidad eco-
némica. La creacion y participa-
cién bancaria en las sociedades
de desarrollo regional constitu-
ye una férmula de participacion
y cooperacion entre Banca, sec-
tor publico y otras instituciones
financieras, de ambito regional
y con finalidades u organizacion
diferente de la bancaria que pue-
de mostrarse efectiva como for-
mula de cooperacion al desarro-
llo regional por parte de la Ban-
ca en el futuro. La pretension
de equilibrar regionalmente los
flujos de fondos captados e in-
vertidos por la Banca ha de ha-
cerse creando las condiciones
objetivas que faciliten la inver-
sién bancaria (si el desequilibrio
es por defecto de inversion) en
un sistema de economia de mer-
cado que respete, por tanto, la
libertad de movimiento de ca-
pitales.

En cuanto al tema de la pe-
quena y mediana empresa, exis-
te hoy una tendencia a elogiar

las ventajas de la misma en la
presente situacion de crisis con-
siderando su porvenir como bri-
llante en la futura estructura in-
dustrial de las economias nacio-
nales. En verdad, es muy posible
que esta afirmaciéon tenga una
base real, pero exige todavia
numerosos estudios para aclarar
si efectivamente se esta produ-
ciendo una ruptura tecnolo6gica
que permita prescindir o reducir
las economias de escala y ase-
gure la viabilidad de pequenas
y medianas empresas con su
pretendida mayor capacidad de
innovacion y de creacion de
puestos de trabajo. Se trata, en
definitiva, de basar los argu-
mentos en favor de la pequeiia
y mediana industria en algo mas
que en razones que pueden ca-
lificarse de ecolbgicas o en éxi-
tos menos problematicos que
los de la llamada «economia sub-
terranea» (economia sommersa)
italiana, que sélo son posibles
en circunstancias criticas.

Por otra parte, otro juicio ge-
neralizado sostiene que la Ban-
ca —ademas de su inadecuacion
a las necesidades financieras de
la empresa industrial— ha de-
jado especialmente desatendidas
las pequefias y medianas em-
presas. La Banca (y especial-
mente la gran Banca) ha con-
centrado su esfuerzo, como
antes hemos dicho, en los sec-
tores tradicionales en los que
se exigia tecnologicamente una
gran dimensién y, por lo tanto,
un volumen considerable de es-
fuerzo financiero. Esta concen-
tracion en la gran empresa ha
hecho que la pequefia y media-
na empresa apareciera como es-
pecialmente marginada dentro
del sistema bancario. Conviene
recordar, sin embargo, que tal
marginacion puede referirse a
todo o gran parte del sistema
financiero, puesto que la inca-
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pacidad de acudir a otras insti-
tuciones (como, por ejemplo, el
mercado de valores) de las pe-
quefas y medianas empresas es
una dificultad importante y casi
insuperable para las mismas. La
dimension y la organizacién sim-
plista y menos sujeta a control
y fiscalizacion de este tipo de
empresas es una desventaja con-
siderable frente a las reglas en
que se basa el funcionamiento
del sistema financiero.

En la actual situacion de cri-
sis industrial, y especialmente
de crisis de la gran industria y
de los sectores «climatéricosy,
hay una inevitable tendencia al
acercamiento bancario a la pe-
quefia y mediana empresa que
permite diversificar riesgos, fren-
te a la imposibilidad de hacerlo
en la gran empresa. En esta si-
tuacion, la Banca debe hacerse
algunas reflexiones. En primer
lugar, debe aclararse lo que an-
tes se indicaba, es decir, si la
extension de nuevas tecnologias
va a permitir efectivamente el
florecimiento de empresas de
dimension media o pequeiia, adi-
vinar en qué sectores tales em-
presas son viables y, con esos
criterios, ser selectivos en la in-
version. No puede, pues, acep-
tarse la financiacion de la pe-
quefia y mediana empresa por
el simple hecho de su dimensién
y facilidad de diversificar ries-
gos, sino por su viabilidad y
adecuacion a la evoluciéon de la
tecnologia de una nueva Revo-
lucién Industrial.

En todo caso, es preciso re-
petir también que parte de los
problemas de las relaciones fi-
nancieras entre Banca y peque-
fa y mediana empresa aparecen
complicados por las caracteris-
ticas de estas Gltimas. En efec-
to, frente a la informacion de-
tallada y precisa que la gran
empresa ofrece por sus sistemas

organizativos y por sus procedi-
mientos contables, la pequeia
y mediana empresa presenta una
organizacion menos adecuada
para reflejar con claridad y sen-
cillez la situacion de la misma y
analizar con criterios bancarios
la viabilidad de una ayuda fi-
nanciera. Esta situacion es espe-
cialmente preocupante cuando
se busca que los criterios para
la concesion de financiaciéon
no descansen en la existencia
de garantias reales, sino en es-
tudios de viabilidad de la em-
presa y en el conocimiento de
su situacion financiera. En el
futuro, por tanto, debiera hacer-
se un esfuerzo considerable, por
parte de las empresas, para evi-
tar estas situaciones de indefi-
nicion o indeterminacién que im-
piden la aplicacion de féormulas
de financiacion no sujetas a la
posesion de garantias reales cuya
realizacion cada dia se presenta
mas dificil y menos prometedo-
ra para la Banca.

Otro esfuerzo importante que
ha sido emprendido por las pe-
quenas y medianas empresas con
la asistencia del sector publico
o de instituciones financieras,
es la creacion de asociaciones
de garantia reciproca que ofre-
ce a la Banca féormulas de par-
ticipacion financiera superadoras
de las dificultades a las que an-
tes nos hemos referido. En todo
caso, la iniciativa de creaci6n
de estas sociedades correspon-
de de modo exclusivo a las pe-
queifias y medianas empresas,
pero no hay duda de que la Ban-
ca puede recoger hoy esta mo-
dalidad con interés. Estas for-
mulas son uno de los instrumen-
tos mas prometedores que la em-
presa de dimension media puede
ofrecer a la Banca como for-
mula de participacion financiera
superadora del desconocimiento
del riesgo individual.

CONCLUSIONES

1. La actual crisis econémica
confirma otra vez la inadecuacién
de la Banca para financiar la inver-
sion industrial. La mas elemental
ortodoxia de la practica banca-
ria es evidentemente violada con
la inmovilizacién en activos de
realizacion dificil o a largo plazo.
La Banca mixta es, asi, un
monstruo inviable, aunque haya
podido superar graves crisis eco-
noémicas. La gran dimension al-
canzada por muchos Bancos
mixtos les ha permitido resistir
las crisis. Sin embargo, la Ban-
ca debe recordar su historia des-
de que inici6 su participacion
en la industria. Tanto en la cri-
sis de 1873 a 1896, como en la
Gran Depresion de los aios 30,
las crisis bancarias que se pro-
dujeron mostraron claramente la
inadecuacion y los peligros de
las relaciones Banca-industria. El
caso italiano al que nos hemos
referido es un caso claro pero,
en general, toda la Banca eu-
ropea tuvo que superar situa-
ciones dificiles agudizadas por
la crisis industrial y, por ello, de
caracter diferente al de la crisis
bancaria norteamericana. La ac-
tual situacion y las medidas que
las autoridades monetarias se
han visto obligadas a adoptar
al objeto de preservar la sani-
dad de los activos bancarios,
constituye una prueba méas y
quizé decisiva de esta inadecua-
cion. Si a finales del siglo XIX
no habia posibilidades de sus-
tituir a la Banca en este papel,
hoy existen (4). Desde luego,
no parece posible contar. en el
futuro ni con que la Banca mix-
ta de estilo continental desem-
pefie el papel que jugbé en el
pasado desarrollo industrial, ni
con que la Banca de depositos
inglesa o norteamericana se
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transforme en una Banca de tipo
continental o mixta.

2. La Banca europea vincu-
lada a la industria se encuentra
fuertemente comprometida en
los sectores que constituyeron
el motor de la Segunda Revo-
lucién Industrial. En paises como
Alemania, la creacion de Ban-
cos implicados en la industria
tiene lugar entre 1850 y 1860,
lo que les coloca en una situa-
cion afortunada para entrar en
la oleada inversora que se inicia
en 1870. En general, un fenbme-
no parecido sucede en el con-
tinente europeo. La intervencion
de la Banca industrial en Ingla-
terra comienza después de 1860.
Ello explica la fuerte introduccion
de la Banca en aquellos secto-
res industriales que fueron el
motor de la Segunda Revolucién
Industrial.

3. La crisis de estos secto-
res coloca a la Banca en una
situacion en la que ha de defi-
nir forzosamente su actitud res-
pecto de los mismos. Es una
inversion realizada y se necesita
una decisién respecto a las po-
sibilidades de permanencia o
abandono en esos campos in-
dustriales con las acciones pre-
cisas para hacerlas rentables,
en el caso de optar por la per-
manencia. Probablemente este
tipo de decisibn no es nuevo
para la Banca, puesto que en la
Segunda Revoluciéon Industrial
debi6é de darse, en alguna me-
dida, una necesidad similar de
abandono de sectores inviables.
El problema que se plantea hoy
es la urgencia de este tipo de
decisiones. Como hemos dicho,
el cambio tecnolégico de fina-
les del siglo XIX ocup6 casi 30
afos. La economia de los paises
entonces industrializados se man-
tuvo ciertamente en crisis du-
rante todo este periodo, espe-
cialmente entre 1873 y 1896. Los

problemas de la crisis actual exi-
gen una solucién mas réapida y
su evolucién no permite espe-
ras tan largas.

4. Todo lo anterior se tra-
ducira en un repliegue de la Ban-
ca hacia una posicién mas acor-
de con su papel de intermediario
financiéro y en el que se preste
una atencion mayor al problema
de la transformacién. El creci-
miento de los riesgos implica la
necesidad de una cuidadosa po-
litica de equilibrio entre el piazo
de disponibilidad de sus recur-
sos, que se reciben, en su mayor
parte, del publico y el de colo-
cacion de los mismos. Hasta
ahora, los grandes Bancos, al
menos, habian salvado las difi-
cultades del proceso de trans-
formacion en épocas de crisis
merced a su dimensién. Pero la
prolongaciéon de la crisis, con
un aumento considerable de in-
cumplimientos de las obligacio-
nes con la Banca, supone un
agravamiento de la situacion y
un riesgo de crisis bancaria. No
resulta extrafo, por ello, que la
Banca, por decision propia y por
imposiciones de la autoridad mo-
netaria, se concentre en el fu-
turo mas en su papel de inter-
mediario financiero y Banca de
depdsitos que en la financiacion
industrial.

5. Las consideraciones he-
chas hasta aqui se refieren a la
participacion directa en las em-
presas (capital de riesgo) o la
concesion de financiacion a lar-
go plazo para realizar inversiones
por parte de la Banca. Es obvio
que la financiacién del proceso
productivo o comercial (crédito
de capital circulante, descuento,
operaciones de comercio exte-
rior, crédito al consumo, etc.)
no se ve afectado en la misma
medida por el repliegue de la
Banca a terrenos de mayor or-
todoxia. Es mas, dentro de la

Banca universal se aprecia la
constante innovacion en los ser-
vicios financieros y de asesora-
miento que se ofrecen a las em-
presas industriales por institu-
ciones financieras especializadas
que forman parte del Banco uni-
versal. La permanencia en es-
tas actividades sigue obligando
a la Banca a un conocimiento
de la viabilidad de las empresas
a las que presta cualquier tipo
de servicios y, por ello, ha de
dedicar una atencion especial
a los nuevos sectores industria-
les que la innovacién tecnologica
estd configurando como moto-
res de la futura estructura indus-
trial, asi como a la adecuacion
de los mismos a los paises en
los que actlia, segun la nueva
especializacion productiva inter-
nacional que se estd configu-
rando.

192




NOTAS

(1) Este documento expresa exclusiva-
mente el punto de vista personal del autor.
Constituye una version ampliada y modifi-
cada en varios puntos de la ponencia pre-
sentada en el Simposio sobre la Industria
en los Ochenta, organizado por el Ministerio
de Industria espafiol y la OCDE.

(2) El Informe del Comité Wilson se pre-
sent6 después de escritas estas lineas. Exac-
tamente el 25 de junio de 1980. No obs-
tante, tuve ocasion de conocer de boca del
propio Sir Harold algunas de las recomen-
daciones de su informe en julio de 1979 en
Cambridge. He afadido algunas notas adi-
cionales a lo largo del texto sobre la redac-
cion final del Informe citado.

(3) En este sentido, el Comité Wilson ha
propuesto que se establezca un mecanismo
de redescuento que permita la disponibili-
dad inmediata por la banca de los créditos
concedidos a medio plazo.

(4) Otra vez, el ejemplo del informe Wil-
son puede ilustrar esta afirmacion. El Co-
mité se ha dividido a la hora de proponer
soluciones a este problema. Un grupo de
miembros del Comité no es partidario de
reformar el sistema financiero. Sir Harold
y los miembros de las Trade Unions pro-
ponen la creacion de un fondo de 2.000
millones de libras procedentes, a partes
iguales, del sector publico y de las institu-
cones financieras privadas financiadoras a
largo plazo. Un tercer grupo propone crear
una institucion de inversion industrial con
menos recursos. En todo caso, ninguna de
las tres propuestas plantea la intervencion
de los «clearing banks» en la solucion del
problema.

193





