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RESUMEN DEL PROYECTO
EL SALVADOR
PRESTAMO GLOBAL DE CREDITO PARA EL FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO
PRODUCTIVO DE EL SALVADOR

(ES-L1089)
Términos y Condiciones Financieras
Prestatario y Agencia Ejecutora: Facilidad de Financiamiento Flexible*
Banco de Desarrollo de El Salvador Plazo de Amortizacion: 75 4
(BANDESAL) ' anos
Garante: Republica de El Salvador VPP Original: 15.25 afios
Monto . .
Fuente (US$) Periodo de Desembolso: 48 meses
Periodo de gracia: 5,5 afios
Comision de Inspeccion y s
BID — Capital Vigilancia

Ordinario 100 millones Tasa de Interés: Tasa basada en
) LIBOR USS$

Comision de Crédito: *ok
Doélares
estadounidenses
con cargo al Capital
Ordinario

Total 100 millones Moneda:

Esquema de proyecto
Objetivo/Descripcion del proyecto: el objetivo del programa es apoyar el incremento de la
productividad de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas (MIPYMES) a través de un mayor
acceso al crédito de mediano y largo plazo a dichas empresas para financiar proyectos de inversion
y reconversion productiva.

Condicion contractual especial previa al primer desembolso: la aprobacion del Reglamento de
Crédito (RC) por parte de BANDESAL, previa no objecion del Banco, constituira condicion previa
al primer desembolso (3.7).

Excepciones a las Politicas del Banco: se solicita al Directorio Ejecutivo la aprobacion de una
dispensa parcial a la politica del Banco sobre las Garantias Requeridas al Prestatario
(politica OP-303), para que la Republica de El Salvador solo garantice las obligaciones financieras
de esta operacion (véase el 43.1).

El Proyecto calificapara:  SEQ[ ] PTI[] Sector [ ] Geographic[_| Headcount [ ]

(*) Bajo los términos de la Facilidad de Financiamiento Flexible (FN-655-1), el Prestatario tiene la opcion de
solicitar modificaciones al cronograma de amortizacion, asi como conversiones de moneda y de tasa de interés.
En la consideracion de dichas solicitudes, el Banco tomara en cuenta aspectos operacionales y de manejo de
riesgos.

(**) La comision de crédito y la comision de inspeccion y vigilancia seran establecidas periddicamente por el
Directorio Ejecutivo como parte de su revision de cargos financieros del Banco, de conformidad con las
politicas correspondientes.




I. DESCRIPCION Y MONITOREO DE RESULTADOS

A. Marco de referencia, problemética y justificacion del apoyo del Banco

1.1 La economia salvadorefia es pequefia, abierta y dolarizada, con una estructura
productiva orientada a servicios y consumo y con una fuerte dependencia
comercial de la economia estadounidense. Luego de una contracciéon en el
Producto Interno Bruto (PIB) de 3,1% en 2009, la economia registré una
recuperacion gradual para crecer a una tasa promedio anual de 1,8% desde
entonces'. Aunque su tasa de crecimiento anual es todavia relativamente baja con
relacion a sus propios promedios historicos, y a las de otros paises con similar
nivel de desarrollo en Centroamérica y el Caribe, se prevé que a mediano plazo la
economia crezca a tasas anuales de entre un 2° y un 3%,

1.2 La estructura productiva de El Salvador ha cambiado en las dos ultimas décadas
como consecuencia de las reformas estructurales de comienzos de los noventa, la
fuerte migracion hacia Estados Unidos, el relativo desarrollo de su sistema
financiero y la dolarizacion adoptada en el 2001, entre otras razones. En efecto,
mientras que en el afio 1990 el sector agropecuario representaba un 17,1% del
PIB, para 2013 se redujo a 12,19%. Por otra parte, sectores como Comercio,
Restaurantes y Hoteles, y Establecimientos Financieros y Seguros han aumentado
su participacion dentro del producto en el referido periodo, pasando de 18,1% a
20,1% y de 2,2% a 3,6%, respectivamente4.

1.3 Baja productividad. Al igual que otros paises de la region, El Salvador se
encuentra rezagado en términos de productividad, siendo este un problema
particularmente importante para sectores transables como el agricola y el
manufacturero. En efecto, la tasa de crecimiento de la Productividad Total de los
Factores (PTF) en el sector agricola ha sido una de las mas bajas de
Latinoamérica (aproximadamente un 0,31% anual para El Salvador)’. En el sector
manufacturero, la PTF creci6 a un ritmo favorable hasta 2005, pero desde
entonces se ha venido desacelerando en conjuncion con una caida relativa en los
niveles de inversion del pais vis-a-vis otros paises de la region. Ademds del
impacto adverso que la enfermedad holandesa® ha tenido sobre la PTF a través de

" Luego de una reduccion en el PIB de -3,1% para 2009, El Salvador present6 una recuperacion de 1,4% en
2010,2,2% en 2011 y 1,9% en 2012, superando ya el nivel anterior a la crisis.

2 Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook, octubre 2013.

3 Para mas detalles véase anexo sobre Analisis Macroeconémica Breve de El Salvador, BID CID, Abril 2014.

4 Balance Econémico Para El Salvador, CEPAL, 2013.

3 Pages, C. ed., “La era de la productividad: Cémo transformar las economias desde sus cimientos”, BID,
2010.

® Acosta et al (2009) encuentran que el flujo de remesas induce una reasignacion de factores hacia los sectores
no transables —fenémeno conocido como la “enfermedad holandesa” (“Dutch disease”)- los que
potencialmente puede ser un factor mas contribuyendo al bajo crecimiento de la productividad en El Salvador
(véase, Acosta, P., Lartey, E., Mandelman, F., “Remittances and the Dutch Disease”, Working Paper 2007-8%
Federal Reserve of Atlanta, agosto 2009).



http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/index.aspx
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38794689
http://www.cepal.org/publicaciones/xml/3/48593/ElSalvador_ing.pdf?
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los sectores transables de la economia, el particular patron productivo y de
empleo del pais, caracterizado por una gran concentracion de pequefias empresas
de baja productividad, en su mayoria informales, ha exacerbado la problematica
de productividad del pais. A nivel agregado, como se ilustra en el Grafico 1, la
productividad ha registrado un desempefio poco alentador en afios recientes.

Grafico 1- PTF en El Salvador Grafico 2- El Salvador: Competitividad,
deterioro y estancamiento del PIB
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Fuente: Economist Intelligence Unit, abril 2014. Fuente: Foro Econdmico Mundial (FEM) y Banco
Central de la Reserva, 2013.

1.4  Deterioro de la competitividad. La desaceleracion de la PTF en El Salvador se
ha conjugado con un deterioro en la competitividad y la facilidad para hacer
negocios’. Como se observa en el Grafico 2, en el periodo 2012-2013 el pais cay6
diez puestos (del 91 al 101) en el Indice de Competitividad del FEM. Igualmente,
el Indice de Facilidad para Hacer Negocios del Banco Mundial-Corporacion
Financiera Internacional (BM-IFC) de 2013, clasifico al pais en el puesto 113
(descendiendo un puesto con respecto al de 2012) entre 185 paises.

1.5  Estos indices clasifican a los paises teniendo en cuenta sus manejos
macroecondémicos, entornos regulatorios, instituciones y planes de desarrollo, asi
como la capacidad de sus empresas para integrarse, innovar, adoptar nuevas
tecnologias y adaptarse a mercados. En la Tabla 1, se muestra el desempeiio de
cada uno de los indicadores del Indice Global de Competitividad de El Salvador
del FEM, evidenciandose que ademas de retos relacionados con requerimientos de
entorno basicos y mejoras en la eficiencia de sus mercados, los desafios de
competitividad estdn directamente relacionados con factores de innovacion,
adopcion de tecnologias y sofisticacion de negocios, los cuales, en este caso, se
refieren a una evaluacion a nivel de firmas. En efecto, como se puede apreciar en
la referida tabla, estos factores tienen una fuerte incidencia en la competitividad

7 Indice de Competitividad Global de 2013-2014, preparado por el FEM e Indice de Facilidad para Hacer
Negocios del Banco Mundial-Corporacion Financiera Internacional (BM-IFC) de 2014.



http://country.eiu.com/el-salvador
http://reports.weforum.org/the-global-competitiveness-report-2013-2014/#=
http://espanol.doingbusiness.org/
http://espanol.doingbusiness.org/
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del pais y en el ultimo afio han registrado un deterioro relativo apreciable,
especialmente en cuanto a la facilidad para adoptar nuevas tecnologias e innovar.

Tabla 1 — Factores con Incidencia en Competitividad

Puesto Puesto Puesto Cambio de Puesto
Factor 2012 - 2011-2012 2010-2011 | 2012-13/2011-12
2013
NuUmero de Paises 144 142 139 NA
Posicion global 101 91 82 -10
Requerimientos basicos 99 87 71 -12
Instituciones 134 118 101 -16
Infraestructura 72 65 59 -7
Macroeconomia 103 80 64 -23
Salud y educacidén bésica 90 90 81 0
Mejoras de eficiencia 103 96 87 -7
Educacion superior y capacitacion 105 105 101 0
Eficiencia de mercado bienes 74 69 53 -5
Eficiencia mercado laboral 121 108 88 -13
Desarrollo mercado financiero 81 72 78 -9
Facilidad tecnologica 102 90 81 -12
Tamano del mercado 83 86 87 3
Factores _d’e innovacion y 107 106 9% 1
sofisticacion
Sofisticacion de negocios 82 74 68 -8
Innovacion 128 127 126 -1

Fuente: Informe de Competitividad Global, FEM, 2010-11, 2011-12 y 2012-13. El reporte utiliza datos estadisticos,
obtenidos de reconocidas agencias internacionales (tales como la United Nations Educational, Scientific and Cultural
Organization (UNESCO), el FMI, y la World Health Organization), en combinacion con datos subjetivos recogidos a
partir del World Economic Forum’s Annual Executive Opinion Survey.

1.6 En los ultimos afios, las empresas salvadorefias han venido enfrentando presiones
por mejorar su desempeio productivo, para preservar su competitividad en una
economia dolarizada, confrontar los retos y aprovechar las oportunidades de la
mayor apertura comercial consecuencia de acuerdos de libre comercio,
particularmente el Tratado de Libre Comercio entre Republica Dominicana,
Centroamérica y Estados Unidos de América (CAFTA-DR). Ante un nivel dado
de demanda, lograr un mejor desempefio empresarial, frente al de otras empresas
competidoras locales o foraneas, supone apuntalar los niveles de competitividad,
produciendo a costos mas bajos u ofreciendo productos con un valor superior que
justifiquen un mayor precio (Porter y van der Linde)®. Para ello, las empresas
tienen que mejorar e innovar en forma continua en términos de como producen,
como disefian sus productos y los segmentos de mercado que atienden. Ello
supone realizar inversiones, lo cual exige acceso a crédito en condiciones que se
adecuen a sus flujos de caja y el periodo de maduracion de sus proyectos.

8 Porter, M., van der Linde, C., “Towards a New Conception of the Environment Competitiveness Relationship.
Journal of Economic Perspectives”, Volume 9, Number 4, 1995.



http://www3.weforum.org/docs/CSI/2012-13/GCR_Chapter1.1_2012-13.pdf
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1.7 Problematica de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas (MIPYMES)’.
En general, las empresas salvadorefias exhiben una baja capacidad de innovacion
por la obsolescencia de sus equipos y la prevalencia de modelos de negocios
arcaicos'’. La incapacidad de las empresas para acceder a tecnologias mas
modernas y migrar hacia modelos de negocios mas productivos se debe, en buena
medida, a sus bajos niveles de inversion como consecuencia de su limitado acceso
al crédito de mediano y largo plazo'""'%. Frecuentemente, la mayor parte de ellas
debe recurrir a créditos de proveedores y/o bancarios de corto plazo para realizar
sus inversiones, limitando sus posibilidades de expansion. Independiente de las
diferentes causas que puedan incidir adversamente en su productividad y
competitividad, es previsible que el acceso a crédito para inversion facilite su
transicion hacia empresas tecnologicamente mas eficientes y capitalizadas, asi
como mucho més productivas e integradas con cadenas globales de valor'.

1.8  La problematica descrita de bajos niveles de inversion y limitado acceso al crédito
de mediano y largo plazo es particularmente relevante para el caso de las
MIPYMES', las cuales juegan un rol crucial para el crecimiento econémico de El
Salvador asi como para su diversificacion productiva, su competitividad y la
generacion de empleos e ingresos. De acuerdo con el censo més reciente'”, este
segmento empresarial representa el 99,6% de las empresas del pais, generando un
58,5% del empleo y un 30% del PIB'.

1.9  En general, multiples razones explican, por el lado de la demanda, las dificultades
que enfrentan muchas MIPYMES para acceder al crédito, siendo las mas
reconocidas'’: (i) la ausencia de historiales de comportamiento y procedimientos
internos de generaciéon de informacion de calidad sobre sus actividades y
funcionamiento, asi como mayor resistencia a compartir informacion; (ii) su
limitada capacidad de gestion administrativa y financiera; y (iii) los menores
niveles de capitalizacion y capacidad de ofrecer colateral.

? Esta operacion considerara la definicion de MIPYMES del Banco Central de la Reserva de El Salvador (BCR),
la cual las define como empresas con menos de 99 empleados y con activos que no excedan los
US$228.571,41. Ver Manual de cuentas nacionales, Banco Central de Reserva, 2005.

19 Encuesta de competitividad Empresarial, FUSADES, 2013.

11 Haciendo Negocios en un Mundo mds Transparente del Banco Mundial-Corporacién Financiera Internacional
(BM-IFC), Perfil Economico para El Salvador, 2012.

12 Como se reflejo en el Anélisis de la Demanda para Crédito de Inversion , la relacion crédito-PIB en El
Salvador ha sido mas baja en los tltimos afios que la de paises de Centroamérica y la Reptiblica Dominicana
(9 puntos por debajo) y que la de paises con ingreso per capita ajustado por paridad de poder adquisitivo (PPA)
similar al de El Salvador (Argelia, Armenia, Belice, Butan, Egipto, Jordania, Namibia, Paraguay ySri Lanka,

— 1.9 puntos por debajo).

" Véase las tendencias de financiamiento a través de proveedores en el anexo sobre Analisis de la Demanda para
Crédito de Inversion.

!4 Encuesta de competitividad Empresarial, FUSADES, 2013.

!> Censo Nacional de El Salvador, 2005.

' Estimaciones no oficiales mas recientes muestran (Chorros, 2010) que la participacion en el PIB de este tipo de
empresas podria llegar a ser del 43%, generando el 65% del total de empleos.

' BID, Desencadenar el Crédito: como ampliar y estabilizar la banca, Washington D.C, 2005.



http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=1&cad=rja&ved=0CCwQFjAA&url=http%3A%2F%2Fcompetitividadelsalvador.org%2Fattachments%2Farticle%2F107%2FEncuesta%2520Competitividad%2520Empresarial_junio2013.pdf&ei=xp7VUpbWC_WosASB2YGwDQ&usg=AFQjCNH8KZ33sE_YXhM4aQt11vldcDUgug&bvm=bv.59378465,d.cWc
http://documents.worldbank.org/curated/en/2012/01/15599211/doing-business-more-transparent-world-2012-economy-profile-el-salvador-comparing-regulation-domestic-firms-183-economies
http://documents.worldbank.org/curated/en/2012/01/15599211/doing-business-more-transparent-world-2012-economy-profile-el-salvador-comparing-regulation-domestic-firms-183-economies
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=1&cad=rja&ved=0CCwQFjAA&url=http%3A%2F%2Fcompetitividadelsalvador.org%2Fattachments%2Farticle%2F107%2FEncuesta%2520Competitividad%2520Empresarial_junio2013.pdf&ei=xp7VUpbWC_WosASB2YGwDQ&usg=AFQjCNH8KZ33sE_YXhM4aQt11vldcDUgug&bvm=bv.59378465,d.cWc
http://www.digestyc.gob.sv/
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1.10  Incluso, en El Salvador, atin las MIPYMES que ya son sujetos de crédito, en el
sistema financiero local, particularmente de corto plazo, encuentran dificil
acceder a crédito de mediano y largo plazo en términos y condiciones adecuadas
para sus proyectos de inversion debido a su escasa disponibilidad. Esta limitada
disponibilidad de crédito para inversion dificulta a muchas MIPYMES ajustar su
escala de operaciones a sus niveles Optimos. Esta situacion no favorece el cambio
estructural y la asignacion eficiente de factores hacia las actividades y proyectos
mas productivos, dado que son las empresas grandes con mayores niveles de
capitalizacion las que terminan teniendo un mayor acceso a dicho crédito, y no los
proyectos desarrollados por empresarios de menor tamafio con capacidades o
ideas y que, si bien acceden a crédito de corto plazo, todavia enfrentan fuertes
restricciones para acceder a crédito de mediano y largo plazo'®.

1.11 Las referidas dificultades en materia de acceso al crédito bancario para inversion
se han reportado en la encuesta empresarial de El Salvador mas reciente realizada
por el BM-IFC". Sus resultados muestran que entre todos los obstaculos que
perciben las empresas para hacer negocios, el acceso al financiamiento, en
especial el de inversion, es el tercer obstaculo mas importante, y como se explica
en el 1.7 este obstaculo es particularmente importante para las MIPYMES.

1.12  Para ilustrar el limitado acceso al crédito de las MIPYMES, particularmente el de
inversion, basta sefialar que al cierre de Noviembre de 2013 el crédito otorgado a
este segmento de mercado represent6 tan solo un 19% (US$1.498 millones) del
crédito total otorgado por el sistema financiero y que apenas un 7%
(US$509 millones) del crédito fue otorgado a MYPIMES por plazos superiores a
dos afios (crédito de mediano y largo plazo). El Gréfico 3 ilustra claramente la
evolucion reciente en el otorgamiento de crédito en El Salvador.

Grafico 3- El Salvador: Otorgamiento de Crédito, 2009-2013
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Fuente: Banco de Desarrollo de El Salvador (BANDESAL), Superintendencia
del Sistema Financiero de El Salvador (SSF), Calculos propios, 2013

"% Albuquerque, R. & Hopenhayn, H. “Optimal Lending Contracts and Firm Dynamics”, Review of Economic
Studies 71(2), 285 - 315, 2004.

' Las tres barreras principales e identificadas son la informalidad, la situacién de crimen y seguridad y el acceso a
crédito. Ver Enterprise Survey, El Salvador Country Profile, WB-IFC, 2010.



http://www.enterprisesurveys.org/~/media/GIAWB/EnterpriseSurveys/Documents/Profiles/English/El-Salvador-2010.pdf
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1.13  Este grafico muestra que el monto otorgado de crédito productivo de largo y
mediano plazo a MIPYMES es pequefio comparado con el crédito total. Ademas,
el monto es pequefio en comparacion con la demanda potencial. A partir de un
estudio de la demanda de crédito para inversion de las MIPYMES efectuado para
la preparacion de esta operacion, se ha identificado que la demanda insatisfecha
de crédito de mediano y largo plazo de MIPYMES fue de por lo menos un 13%
en 2013, y se estima en dicho estudio que el volumen de solicitudes de crédito de
MYPIMES rechazadas por las Instituciones Financieras Intermediarias (IFI)
podria incrementarse hasta un 14,3% para 2015. Finalmente, en dicho estudio se
proyecta que la demanda de crédito de mediano y largo plazo de MIPYMES
crezca en los proximos cinco afios, tal como se refleja en la Tabla 2.

Tabla 2: Demanda de crédito proyectada MIPYMES y sensibilizaciones
(en millones de doélares corrientes)

2014 2015 2016 2017 2018
Proyeccion base 1.552 1.644 1.743 1.852 1972
Crec. econ. 25% menor al esperado 1.552 1.635 1.724 1.821 1.927
Crec. econ. 50% menor al esperado 1.552 1.626 1.706 1.790 1.882
Sorpresa inflacionaria 1% 1,568 1.674 1,790 1,517 2,059
Sorpresa inflacionaria 2% 1,583 1,704 1,837 1,984 2,149
25% menor crec. e infl. sorpresa 1% 1.568 1.665 1.770 1.885 2012
50% menor crec. e infl. sorpresa 1% 1.568 1.656 1.751 1.854 1.965
25% menor crec. e infl. sorpresa 2% 1.583 1.695 1.817 1.951 2.099
50% menor crec. e infl. sorpresa 2% 1.583 1.656 1.797 1.918 2050

Fuente: Analisis de la Demanda para Crédito de Inversioén

1.14 Como se analizara en mayor profundidad en los parrafos subsiguientes, un factor
critico que ha limitado la disponibilidad de crédito de mediano y largo plazo en el
sistema financiero salvadorefio es que las IFI enfrentan una base de captaciones a
plazos tan cortos que limita sus posibilidades de extender crédito a mediano y
largo plazo. Ante esta restriccion financiera, y dada la menor percepcion de riesgo
que tienen dichas instituciones de firmas grandes bien capitalizadas, el limitado
financiamiento de mediano y largo plazo disponible en el sistema tiende a
asignarse a las referidas firmas. Adicionalmente, la disponibilidad de crédito se ha
estado canalizando en forma creciente hacia el crédito al consumo, en detrimento

1 . ., .20
del crédito para inversion productiva™.

1.15 Lasituacion de las IF1 y los factores criticos para la disponibilidad de fondeo
de mediano y largo plazo para las MIPYMES. A modo de resumen, se puede
afirmar que las IFI salvadorefias se mantienen bien capitalizadas®' y contintian

%% Miguel Chorro, Financiamiento a la inversion de las pequefias y medianas empresas: el caso de El Salvador,
CEPAL y AECID, 2010.

*! El nivel de coeficiente patrimonial regulatorio, que mide la relacion entre el capital y los activos ponderados
por nivel de riesgo, se encuentra 550 puntos basicos por encima del requerimiento regulatorio, mostrando en
el nivel consolidado una buena capitalizacion de las entidades.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
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exhibiendo niveles confortables de rentabilidad y liquidez”*. En efecto, a
diciembre de 2013, sus indicadores registraron: (i) un aumento en sus niveles de
coeficiente patrimonial, sobrepasando en 550 puntos bdsicos el minimo
regulatorio de 12%; (ii) una relacion entre el valor de sus pasivos y activos de
85,4%, inferior en 2 puntos porcentuales a la registrada al cierre de 2008,
sugiriendo que la generacion de valor en los activos ha estado asociada cada vez
menos a incrementos en deudas de corto o largo plazo; (iii) rentabilidades sobre
activos y capital superiores a 1,6% y 12%, respectivamente; (iv) una reduccion
sostenida desde 2010 en el porcentaje de su cartera vencida con respecto a la
cartera bruta, pasando de 4,01% en diciembre de ese afio a 2,4% al cierre de 2013;
(v) niveles adecuados de liquidez, ya que a diciembre de 2013 las inversiones
financieras de corto plazo alcanzaban 20% de las inversiones totales; y (vi) una
tendencia reciente a la aceleracion en el crecimiento real del crédito.

1.16 Esta recuperaciéon en el crecimiento del crédito real se asocia a un mayor
dinamismo de la economia salvadorefia en respuesta a la expansion registrada por
la economia estadounidense tras la crisis financiera global de 2008. En efecto, el
crédito al sector privado como porcentaje del PIB paso de 43,6% previo a la crisis
(diciembre de 2007), llegando a 36,9% en su punto mas bajo (marzo de 2011),
recuperandose hasta alcanzar un 41,6% del PIB en diciembre de 2013%. Es
importante destacar que la capacidad del Banco Central de la Reserva de El
Salvador (BCR) para utilizar la politica monetaria como instrumento de politica
anti-ciclico es muy restringida por la dolarizaciéon de la economia.

1.17 A pesar de la recuperacion observada en el crédito real desde la crisis financiera
global de 2008, la profundizacion financiera en El Salvador es inferior a la de
otros paises de la region, incluso a la de paises con grados de desarrollos similares
o inferiores al de El Salvador®. Segun el Fondo Monetario Internacional, el
Salvador podria incrementar su crecimiento potencial en 1-1,5% llevando
adelante reformas para profundizar el sistema financiero®.

1.18 Asimismo, no solo el nivel de profundizacion financiera es relativamente bajo,
sino que la mayor parte del crédito otorgado por las IFI es de muy corto plazo™.
Ello se debe, en buena medida, a que sus captaciones se concentran también en
instrumentos de muy corto plazo. En efecto, al cierre de diciembre de 2013, 96%
de sus captaciones eran a plazos inferiores a un afo, con un 60% de las mismas en
depositos a la vista®”**. Con esta estructura de fondeo, el apetito de las IFI por

22 Véase Estructura y Desempefio Reciente del Sistema Financiero de El Salvador.

> Consejo Monetario Centroamericano (2014).

** Véase Analisis de la Demanda para Crédito de Inversion.

» International Monetary Fund El Salvador, 2013 Article IV Consultation, IMF Country Report No.
13/132May 2013.

26 Mas de un 66 % del crédito otorgado de las IFT a MIPYMES es de menos de dos afios.

27 Consejo Monetario Centroamericano (2014).



http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38806066
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
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proveer crédito a mediano y largo plazo es pequeno, dado el nivel de descalce
entre activos y pasivos, limitando asi sus posibilidades de cumplir a plenitud su
rol de financiar el crecimiento a través del crédito para inversiones.

Adicionalmente, como se ilustra en el Grafico 4, las IFI han venido favoreciendo
el otorgamiento de crédito al consumo en detrimento del crédito a las empresas y
a la adquisicion de viviendas. En efecto, el crédito a las empresas ha venido
reduciendo su participacion dentro de la cartera total de crédito de las IFI,
pasando de 47,6% en 2009 a 46,0% al cierre de 2013*°. De continuar esta
tendencia, se estima que solamente en los préoximos dos afios habria una
necesidad de crédito adicional de las empresas por unos US$544 millones, de los
cuales unos US$98 millones se requeririan para atender a las MIPYMES™.

Gréfico 4- Distribucion cartera de la banca privada

Porcentaje de Banca Privada (Vivienda, Empresas y Consumo)
100% ——
27.1% 28.1%
80% 29.7% 31.2%
60% -
40% -
20% -
0% -
2010 2011 2012 2013
M Vivienda M Empresas Consumo

Fuente: BANDESAL, SSF, Calculos propios, 2013

Iniciativas del gobierno y el rol del Banco de Desarrollo de El Salvador
(BAN DESAL)31. La estrategia nacional de desarrollo considera a las MIPYMES
como un sector clave®® de la economia, promoviendo sus inversiones productivas
y su acceso al crédito™. Institucionalmente, esta prioridad se ha reflejado en la
creacion de una institucion dedicada a la promocién y apoyo de las MIPYMES
(la Comision Nacional de la Micro y Pequefia Empresa, CONAMYPE) y del

 Es importante destacar que al comparar M1 (como proxy de los activos més liquidos) contra el crédito
otorgado a privados de los paises de Centroamérica, esta razon para El Salvador es de un 28,6%, siendo la
tercera razon mas baja de la region centroamericana, superando solamente a Honduras (19,1%) y Nicaragua
(26,8%). Ver link de Estructura y Desempefio Reciente del Sistema Financiero de El Salvador.

% Base de datos SSF, Diciembre 2013.

% Véase Analisis de la Demanda para Crédito de Inversion.

31 BANDESAL fue creado como una institucion de caracter publico, auténoma, de duracion indefinida con
personalidad juridica y patrimonio propio, mediante el Decreto 847 de 2011 de la Asamblea Legislativa de El
Salvador. BANDESAL ha dado continuidad a las actividades que venia desempefiando el Banco
Multisectorial de Inversiones (BMI), entidad que habia sido fundada en 1994. Para mas informacion véase
BANDESAL: Origen, Mandato Institucional, Objetivos y Desempefio Financiero Reciente.

3% Cabal, M. (2010), “Politicas e instituciones de apoyo a las micro, pequefias y medianas empresas: la
experiencia de El Salvador”, en C. Ferraro y G. Stumpo (comps.), Politicas de apoyo a las pymes en América
Latina. Entre avances innovadores y desafios institucionales, CEPAL, (LC/G. 2421-P), Santiago.

33 Plan Quingquenal de El Salvador, 2010-2014 (parrafos 130 y 131).



http://www.conamype.gob.sv/
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38806066
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38793993
http://www.iadb.org/projectDocument.cfm?id=37713692
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Sistema Financiero para Fomento al Desarrollo, del cual hacen parte BANDESAL
y dos fondos de desarrollo administrados por la referida entidad: el Fondo de
Desarrollo Econémico (FDE) y Fondo Salvadorefio de Garantias (FSG).

El objetivo de BANDESAL es “promover, con apoyo financiero y técnico, el
desarrollo de proyectos de inversion viables y rentables de los sectores
productivos del pais, a fin de contribuir a: (i) promover el crecimiento y desarrollo
de todos los sectores productivos; (ii) promover el desarrollo y competitividad de
los empresarios; (iii) propiciar el desarrollo de las MIPYMES; (iv) promover el
desarrollo de las exportaciones del pais; (v) la generacion de empleo...”".

Para diciembre de 2013, el patrimonio de BANDESAL ascendia a
US$215 millones, mientras que su activo era de US$540 millones generado a
través de operaciones de primero y segundo piso. Su cartera de segundo piso a
dicha fecha alcanzo US$326 millones, de los cuales US$210 millones (64% del
total) correspondieron a fondeo para MIPYMES. De este ultimo saldo,
USS$153 millones (o un 73%) correspondieron a créditos de mas de dos afios
(mediano y largo plazo), lo cual es equivalente a un 17% del crédito total de
mediano y largo plazo otorgado por el sistema financiero a las MIPYMES en el
referido afio>”. Hay que destacar que la cartera de segundo piso de BANDESAL
para MIPYMES viene creciendo en los ultimos cuatro afios en un promedio de
14% por afio. Solo en 2013, el saldo de crédito de segundo piso de BANDESAL
para proyectos de inversion de MIPYMES aument6 en US$42 millones™.

Si bien el gobierno ha venido priorizando en afios recientes, a través de sus
programas financieros y no financieros de politica publica, el incremento de los
niveles de productividad de las MIPYMES, se espera que estas empresas sigan
enfrentando fuertes desafios de productividad y competitividad en lo sucesivo
debido a un entorno de negocios mas competitivo. En este contexto, la promocion
de crédito de mediano y largo plazo para proyectos de inversion que impulsen la
adopcion de nuevas tecnologias, la reconversion productiva y el desarrollo
empresarial y exportador es visto como una estrategia critica para el crecimiento
sostenido en la productividad y competitividad de las MIPYMES salvadorefas.

Justificacion del programa del Banco

El programa propuesto, con el fondeo de largo plazo que ofrece, buscara ayudar a
resolver el problema de la baja productividad y competitividad de las MIPYMES,
generada por la obsolescencia de sus equipos y sus anticuados modelos de
negocio, a través del fomento de crédito de mediano y largo plazo para proyectos
de inversidn y reconversion productiva.

** Ley del Sistema Financiero para Fomento al Desarrollo.
%> Para mas informacion sobre la linea de segundo piso de Bandesal véase https://www.bandesal.gob.sv.
3 Ver el link de la Presentacion Institucional: BANDESAL.



https://www.bandesal.gob.sv/portal/page/portal/INICIO/SERVICIOS/GUIA/LINEAS_SEGUNDO_PISO
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38793993
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1.25 La operacion propuesta brindaria a BANDESAL recursos adicionales, de mediano
y largo plazo, para continuar financiando proyectos de inversion de MIPYMES
sujetas de crédito a través de las IFI, ampliando asi la oferta de financiamiento en
condiciones adecuadas para proyectos de inversion, reconversion productiva y
desarrollo empresarial y exportador de las referidas empresas®’. Se estima que el
programa propuesto pudiera apoyar aproximadamente unas 1.000 MIPYMES
elegibles®®. El monto del programa cubriria un 6% de la demanda de crédito de un
solo afio®” de las MIPYMES para inversiones productivas.

1.26 Es importante resaltar que programas similares impulsados por bancos de
desarrollo de otros paises de la region evidencian que las MIPYMES
beneficiarias, en relacion a empresas comparables, no beneficiarias, no solo
accedieron a tasas de interés mas bajas, créditos mas grandes y préstamos a mayor
plazo®, sino que también registraron apreciables incrementos en su produccion,
empleo, inversion y productividad®'.

1.27  Finalmente, la necesidad de ampliar la oferta de crédito a mediano y largo plazo a
MIPYMES para inversiones productivas se justifica también por diagnosticos y
lecciones aprendidas resultantes de otras operaciones del BID en El Salvador. En
particular, la operacion se benefici6 de: (i) los diagndsticos del sistema financiero
que se realizaron para la preparacion de la operacion ES-X1007; (ii) los esfuerzos
de las operaciones ES-L1057, ES-L1058 y ES-L1075 por apuntalar la
competitividad y capacidad de exportacion de MIPYMES; y (iii) operaciones del
FOMIN con FUSADES, dirigidas a facilitar el acceso a crédito de MIPYMES.

1.28 La estrategia del pais en el sector. El programa se alinea con la Estrategia de
Desarrollo Productivo del Plan Quinquenal de El Salvador que enfatiza la
necesidad de fomentar nuevas modalidades de financiamiento que permitan
acceso a recursos financieros y a una gestion de calidad para promocionar el
mayor dinamismo empresarial de las MIPYMES*.

1.29  Alineamiento con el GCI-9y la estrategia del BID con el pais. En el marco del
Informe sobre el Noveno Aumento General de Recursos del BID (GCI-9)

7 Como fue estipulado en el 91.38 seran elegibles para este programa todos los proyectos de inversion y
reconversion productiva de MIPYMES sujetas de crédito de todos los sectores de la economia, provisto que
cumplan con las provisiones detalladas en el esquema de gestion socio-ambiental del programa.

* Basado en el monto promedio de crédito de inversion de mediano y largo plazo (més de 2 afios) de
BANDESAL (i.e. US$97.876), se estima que 1017 empresas obtendrian crédito a través del programa.

3% El referido porcentaje toma en cuenta las tasas de rechazo de demanda de crédito de inversion productiva de
MIPYMES, el crecimiento potencial en la demanda de crédito para los proximos 5 afios, y la tendencia
creciente de las IFI de favorecer el otorgamiento de crédito al consumo en detrimento del crédito productivo.
Para mas detalles, ver Analisis de la Demanda para Crédito de Inversion.

%0 Ver Marcela Eslava, Alessandro Maffioli y Marcela Melendez (2012) “Second-tier Government Banks and
Access to Credit: Micro-evidence from Colombia”, IDB Working Paper Series No. IDB-WP-308.

*! Ver Marcela Eslava, Alessandro Maffioli y Marcela Melendez (2011) “Government-Owned Banks and Firm
Performance: Micro Evidence from Colombia, “Working Paper, IDB.

*2 Plan Quinquenal de El Salvador, 2010-2014 (pérrafos 130 y 131).



http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38805523
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(AB-2764), este proyecto contribuye a la prioridad de apoyo a paises pequefios y
vulnerables (C&D). También contribuye a la meta de desarrollo regional de
aumento del porcentaje de firmas que usan bancos para financiar inversion y al
aumento del nimero de MIPYMES productivas financiadas. Asimismo, la
operacion se alinea con el Documento de Marco Sectorial de Respaldo para
PYME y Acceso y Supervision Financieros (GN-2768), particularmente en lo
referente a la focalizacion y criterio de asignacion de los recursos.

1.30 El programa esta incluido en la Actualizacion del Informe sobre el Programa de
Operaciones de 2014 (GN-2756-2), en revision, y estd ligado al primer pilar de la
Estrategia de pais con El Salvador (2010-2014) (GN-2575) en un contexto y
didlogo mas amplio, relacionado con apoyar el crecimiento econdémico y al sector
productivo. En particular, la estrategia enfatiza que el Banco podra apoyar el
desarrollo productivo, el fomento de las MIPYMES y la innovacién tecnolégica.
Es previsible que las actividades de esta operacion se complementen con otras
operaciones del Banco, referidas en 91.27. Asimismo, el Banco, a través de
recursos de cooperacion técnica no rembolsable, brindard apoyos a BANDESAL
para aprender de otros bancos de desarrollo en la region sobre monitoreo y
evaluacion de programas de financiamiento para MIPYMES (ES-T1231).

C. Objetivo, componentes y caracteristicas

1.31 El objetivo del programa es apoyar el incremento de la productividad de las
MIPYMES™ a través de un mayor acceso al crédito de mediano y largo plazo* a
dichas empresas para financiar proyectos de inversion y reconversion productiva.

1.32  El programa para BANDESAL se estructura a través de un componente de crédito
que a través de la capilaridad de la ventanilla de segundo piso de dicha institucion
proveera fondeo de mediano y largo plazo a IFI elegibles para que estas a su vez
financien proyectos elegibles de inversidon y reconversion productiva de
MIPYMES (Flujo Operativo del Programa). Especificamente, el programa tendra
un solo componente de crédito de US$99,5 millones dirigido a fondear a las IFL.
Parte de los recursos del programa (US$0,5 millones), se usaran para apoyar su
administracion, promocion, monitoreo y evaluacion. Un plan de ejecucién para
estas actividades se adjunta.

1.33  Las caracteristicas de la financiacion del programa a las IFI elegibles, asi como
las condiciones en que estas repasen los recursos a proyectos elegibles de
MIPYMES estan descritas en el Reglamento de Crédito del Programa (RC).

1.34  En principio, serdn elegibles proyectos de inversion y reconversion productiva de
MIPYMES sujetas de crédito elegibles de todos los sectores de la economia, que

* Las MIPYMES elegibles incluiran personas naturales y juridicas consideradas como MIPYMES de acuerdo
con las definiciéon de BCR (i.e. empresas con menos de 99 empleados y con activos que no excedan los
US$228.571,41) de todos los sectores economicos y que sean sujetas de crédito.

* Se entiende que el financiamiento de mediano y largo plazo sea financiamiento de 2 afios en adelante.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38806046
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38808117
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38797639
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cumplan con las provisiones establecidas en el esquema de gestion
socio-ambiental del programa. El hecho que las empresas elegibles para el
programa ya sean sujeto de crédito evidencia su mayor fortaleza patrimonial y
madurez gerencial y por ende deberian tener un mayor potencial de crecimiento,
alineandose con lo previsto en el Documento de Marco Sectorial (ver 91.29).

Principales indicadores de resultado

El principal impacto del programa seré el porcentaje de incremento en las ventas
reales por trabajador de las firmas beneficiarias con relacion al de empresas
comparables, no beneficiarias. Los resultados seran aumentos en la inversion, una
mejora en el acceso al financiamiento de las empresas beneficiarias medida por la
evolucion en el plazo promedio de los créditos otorgados con recursos del
programa y una mejora de la calidad de cartera de subpréstamos. Finalmente, el
producto esperado sera el nimero de empresas que obtienen crédito de mediano y
largo plazo para inversiones a través del programa, discriminando por género asi
como los montos de recursos otorgados (ver Anexo II).

Andlisis Econdmico

El analisis econdmico caracteriza a la firma beneficiaria tipica esperada en base a
informacion historica de operaciones de BANDESAL vy de las caracteristicas del
proyecto, y estima los beneficios de la inversion para las mismas. Los resultados
esperados se sensibilizan en multiples dimensiones (costos, ingresos, entre otros)
indicando que el proyecto resulta sostenible y favorable para El Salvador.

Il. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y PRINCIPALES RIESGOS

Instrumentos de financiamiento

Origen y uso de los recursos. El programa de préstamo Global de Crédito se
financiard en dolares estadounidenses, con cargo a recursos del Capital Ordinario
(CO) del Banco. De acuerdo con los criterios de la Facilidad de Financiamiento
Flexible (FFF), el prestatario podra solicitar modificaciones al cronograma de
amortizacién, asi como conversiones de moneda y de tasa de interés, si las
condiciones de mercado y el marco regulatorio del pais asi lo permitan.

Los recursos destinados al tnico componente del programa seran repasados por
BANDESAL a las IFI bajo las condiciones previstas en el RC. De acuerdo con las
practicas crediticias de las IFI en El Salvador, sus financiamientos exigen aportes
de capital o cofinanciamientos por parte de potenciales sub-prestatarios.

Riesgos fiduciarios

Un andlisis de la capacidad de ejecucion de BANDESAL (ver Anexo III)
identifico que BANDESAL cuenta con la capacidad para realizar las actividades
de gestion financiera. El riesgo fiduciario se ha determinado medio-bajo,


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38810818
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38797639
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principalmente por ser la primera vez que BANDESAL tendrd a su cargo la
ejecucion de un programa de este tipo financiado por el BID, lo cual se vera
mitigado con un programa de capacitacion y asesoria (ver Matriz de Riesgos y
Gestion de Riesgos de Proyectos (GRP).

Riesgos ambientales y sociales

El programa brinda a BANDESAL fondeo para operaciones de crédito de
segundo piso. Por tanto, sus impactos y riesgos ambientales y sociales ocurriran a
nivel de subpréstamos y no son predecibles ex ante. De acuerdo con la directiva
B.13 de la Politica de Medio Ambiente y Cumplimiento de Salvaguardias
(OP-703), la operacioén no requiere clasificacion. Sin embargo, para efectos del
programa, BANDESAL contard con un esquema de gestion socio ambiental que
incluye una lista de exclusion, acordada con el Banco e incorporada en el RC.

Riesgos de desarrollo de la operacion

Aunque la demanda de financiamiento para proyectos de inversion puede ser un
riesgo, este riesgo se considera bajo por el dimensionamiento relativamente
pequefio del programa frente a su potencial demanda estimada.

En cuanto a la sostenibilidad del programa, una vez que se amortice la linea de
financiamiento del BID, se espera que el programa mantenga continuidad y cree
un efecto de largo plazo sobre la forma de actuar de las IFI para satisfacer la
demanda por plazos mas largos en el mercado objetivo, ya que: (i) el programa se
basa en un compromiso de largo plazo del gobierno de El Salvador que pretende
reforzar una linea de crédito a MIPYMES que BANDESAL ya viene operando;
(i1) se estima desde el andlisis economico que el programa tendra un retorno
positivo; y (iii) segun el RC los fondos provenientes de las recuperaciones de los
sub-préstamos se utilizaran para mas préstamos en el mismo tipo de actividades.

11l. IMPLEMENTACION Y PLAN DE ADMINISTRACION

Resumen de las disposiciones para la implementacion

Garante, Prestatario y Agencia Ejecutora (AE). La Republica de El Salvador
actuard como garante del préstamo, garantizando solo las obligaciones
financieras™ derivadas del contrato de préstamo que celebraran el prestatario y el
Banco. De conformidad con la politica OP-303, Garantias Requeridas a los
Prestatarios, se requiere una garantia solidaria (obligaciones financieras y de
ejecucion) de los gobiernos, por lo que se solicita que el Directorio Ejecutivo
otorgue una dispensa parcial a la politica mencionada.

* Las autoridades han manifestado que las obligaciones de ejecucion se encuentran fuera de su mandato legal.
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El prestatario y la AE sera BANDESAL, institucion que: (i) es vigilada por la
Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador (SSF); (ii) cuenta con la
capacidad fiduciaria y operacional requerida para la exitosa ejecucion del
programa; y (iii) es solvente, con practicas destacables de gestion de riesgos.
BANDESAL opera como un banco de segundo piso que utiliza una red de IFI
previamente autorizadas (vigiladas por la SSF) para atender las necesidades de
crédito de todos los sectores econdmicos (ver Anexo III y la Presentacion
Institucional: BANDESAL). Ademas, BANDESAL tiene un mandato claro, una
solida capacidad técnica y estd fortaleciendo sus sistemas de evaluacion de
impacto, lo cual le deberia permitir ejecutar sin mayores problemas el préstamo.

Ejecucion y administracion. Para efectos de este programa, BANDESAL sera
responsable de: (1) la ejecucion y supervision del uso adecuado de los recursos del
préstamo; (ii) la provision en tiempo y forma de los recursos humanos,
tecnologicos y presupuestarios necesarios para su ejecucion; y (iii) la presentacion
al BID de la documentacion requerida para el cumplimiento de condiciones de
desembolso y otras de tipo operativo que requiera la ejecucion.

La ejecucion requerira la vigencia del régimen que BANDESAL establece para la
habilitacion de sus IFI (Asignacion y Control de Riesgos de BANDESAL) y del
RC a ser acordado entre las partes. Respecto al programa propuesto destacan:

a. Régimen de habilitacién de las IFI*°. Podran participar como IFI,

intermediarios de primer piso sometidos a la inspeccion y vigilancia de la
SSF (reguladas) o IFI no reguladas que cumplan con las condiciones que
impone el sistema de gestion de riesgos de BANDESAL (Asignacion y
Control de Riesgos de BANDESAL), de acuerdo con los lineamientos del
RC. A los mismos, les corresponderd: (i) evaluar el riesgo de subprestatarios
y tomar la decision del financiamiento, siguiendo el RC y las normas
operativas de BANDESAL; y (i1) asumir, frente a BANDESAL, la
responsabilidad por el servicio y repago de subpréstamos, en forma
independiente del cumplimiento de los subprestatarios de sus obligaciones.

b. El RC: (i) sera consistente con las politicas y normas operativas de
BANDESAL y del BID, y con las leyes y practicas financieras del pais;
(1) recogera las caracteristicas principales del programa; (iii) estipulard que
el incumplimiento de sus disposiciones impedira el acceso a financiamiento;
(iv) la aprobacion del RC por parte de BANDESAL, previa no objecion del
Banco, constituira condicion previa al primer desembolso; y (v) sus
modificaciones requeriran la no objecion del BID.

4 Para mas detalles sobre la definicién y desempefio de las IFI en El Salvador (reguladas y no reguladas) ver el
link sobre Estructura y Desempefio Reciente del Sistema Financiero de El Salvador.
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c. Plan de operaciones. Dado que este es un programa de intermediacion
financiera, no se requiere plan operativo anual ni plan de adquisiciones. Un
plan de ejecucidn para las actividades previstas en el §1.32 se adjunta.

Condiciones de los desembolsos y calendario. La demanda de las IFI
determinara la velocidad de desembolsos, los cuales se realizaran de acuerdo con
la politica del Banco. Los periodos de ejecucion y desembolso seran de 48 meses.

Los estados financieros del programa seran auditados anualmente por una firma
aceptable para el Banco a ser contratada y pagada por BANDESAL. La firma
reportard sobre la elegibilidad de gastos y pagares a BANDESAL. Los estados
financieros auditados del programa seran remitidos al Banco a mas tardar dentro
de los cuatro meses siguientes al cierre del afo fiscal de la AE, de conformidad
con procedimientos y términos de referencia previamente acordados con el BID.

La aprobacion del Reglamento de Crédito (RC) por BANDESAL, previa no
objecién del Banco, serd una condicién contractual especial previa al primer
desembolso.

Resumen de los arreglos para el monitoreo de resultados

El programa se monitoreara con reportes semestrales preparados por la AE y
presentados al BID dentro de los 60 dias siguientes al cierre de cada semestre.
Ellos reflejaran el progreso en los indicadores de producto y resultados
intermedios y el cumplimiento de los criterios de elegibilidad de subpréstamos.

La AE y el BID llevaran a cabo una evaluacion de medio término del programa a
unos 24 meses de haberse realizado el primer desembolso o una vez que 50% de
los recursos del préstamo se hayan comprometido, lo que ocurra primero. Se
evaluard el avance en alcanzar los resultados previstos en la Matriz de Resultados
para identificar cualquier accion correctiva requerida. La AE proveerda la
informacion necesaria para que el Banco realice un Informe de Terminacion de
Proyecto (PCR), 90 dias después del final del periodo de ejecucion o de la fecha
del ultimo desembolso. Reuniones periddicas de monitoreo también seran
programadas. El Plan de Monitoreo y Evaluacion también incluye una estrategia
para la realizacion de una evaluacion de impacto a partir del Gltimo afio de
ejecucion del programa. Esta evaluacion se sufragara con recursos de apoyo a la
ejecucion del programa contemplados en el 41.32.

El plan de evaluacion propone la implementacion de una evaluacion
cuasi-experimental mediante el emparejamiento-estadistico y un estimador de
diferencias en diferencias para comparar las empresas beneficiarias de los créditos
con empresas similares no beneficiarias.

BANDESAL recolectard y mantendra toda la informacion, indicadores, y
cualquier otra documentacion requerida para preparar el PCR y/o cualquier otra
evaluacion ex post que el BID pueda querer realizar.
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Matriz de Efectividad en el Desarrollo

1. Alineacion estratégica

Resumen

1. Objetivos de la ia de del BID

Alineado

Programa de préstamos

Prestamos a paises pequefios y vulnerables.

Metas regionales de desarrollo

Porcentaje de firmas que usan a los bancos para financiar las inversiones.

1ll. Matriz de seguimiento de riesgos y mitigacién

Contribucién a los productos del Banco (tal como se define en el Marco de Resultados del Micro, o
Noveno Aumento)
2. Objetivos de de la de pais Alineado
Matriz de resultados de la estrategia de pais
Matriz de resultados del programa de pais GN-2756-2 * La intervencién estd incluida en el Programa de Operaciones de 2014.
Relevancia del proyecto a los retos de desarrollo del pais (si no se encuadra dentro de la GN-2575 El desarrollo productivo y el apoyo a las MYPYMEs estan incluidos como areas de didlogo
estrategia de pais o el programa de pais) en la Estrategia de Pais.
0
3. i6n basada en pruebas y solucién 9.6 33.33% 10
3.1 Diagnéstico del Programa 3.0
3.2 Inter i o 3.6
3.3 Calidad de la Matriz de 3.0
4. Andlisis 6mico ex ante 10.0 33.33% 10
4.1 El programa tiene una TIR/VPN, Analisis C¢ o Analisis General 4.0
4.2 15
4.3 Costos 1.5
4.4 15
4.5 Andll 1.5
5. Y 9.5 33.33% 10
5.1 i de 25
5.2 Plan de Evaluacién 7.0

Calificacion de riesgo global = grado de de los riesgos* Bajo
Se han calificado todos los riesgos por yp Si
Se han identificado medidas adecuadas de mitigacién para los riesgos Si
Las medidas de mitigacién tienen indicadores para el seguimiento de su implementacién Si
Clasificacion de los riesgos ambientales y sociales B.13
IV. Funcién del BID - Adicionalidad
El proyecto se basa en el uso de los sistemas nacionales
Fiduciarios (criterios de VPC/PDP) Si Gestién i) C y y ii) Auditoria Interna.
No-Fiduciarios|
La p: i6n del BID pi mejoras en los o la entidad del
sector puiblico en las il
Igualdad de género
A juzgar por previas de il similares con otros bancos nacionales
Trabai si de desarrollo, se espera que el financiamiento de Bandesal a las MYPYMEs con recursos del
rabajo| J proyecto tenga un impacto positivo en empleo en con firmas no
beneficiarias.
Medio ambiente
Se estd preparando una TC intra para que Bandesal visite otros bancos nacionales de
Antes de la aprobacién se brindé a la entidad del sector publico asistencia técnica adicional desarrollo en la region (Bancoldex en Colombia y NAFIN en México) para conocer sobre su
(por encima de la de proy ) para las de éxito del Si ia en temas de i y i6n de e impactos de
proyecto de financiamiento de segundo piso i ai la de las
PYMES.
En la medida en que la evaluacién de impacto determine que las firmas mejoran su
La evaluacion de impacto ex post del proyecto arrojara pruebas empiricas para cerrar las se generara de que: i) las il i en ia, i iony
brechas de cono nto en el sector, que fueron identificadas en el documento de proyecto o Si mejora de modelos de negocio i la ivi de las
el plan de evaluacién. firmas; y ii) las mejoras en acceso a financiamiento de mediano y largo plazo bajo términos
y ici i i i del sector privado en dichas areas.

* Actualizacién del Informe sobre el Programa de Operaciones de 2014 en revisién.

El documento de proyecto fundamenta muy bien la falta de financiamiento a mas largo plazo para las MYPYMES en El Salvador y presenta un analisis de demanda que provee evidencia sobre el exceso de demanda y la falta de
oferta de este financiamiento. Cita como evidencia el hecho que en la Gltima encuesta empresarial realizada, la dificultad para acceder a crédito bancario para inversion fue uno de los principales obstaculos a la inversion para

las MYPYMES Salvadorefias. £l proyecto estd ligado a la Estrategia de Pafs en un contexto y dilogo mds amplio, r
propuesta buscan apoyar la productividad de las MIPYMES ayudando a cerrar dicha brecha en el financiamiento disponible.

con apoyar el cr y al sector productivo. La intervencién descrita y la solucién

La matriz de resultados refleja los objetivos y actividades del proyecto y tiene una légica vertical clara. En general, los indicadores reflejados son SMART y el indicador superior de impacto se apoya en la evaluacion cuasi-

experimental del proyecto.

El andlisis econémico es consistente con la légica del programa y se apoya en la experiencia de BANDESAL, el banco de desarrollo y ente ejecutor formula supuestos sobre la caracterizacién de la firma beneficiaria tipica y estima
los beneficios de la inversién para las mismas. Estos beneficios se ven reflejados también en la matriz de resultados. Los supuestos estan claramente presentados y fundamentados de la mejor manera posible con estimaciones

del ejecutor a falta de una riqueza de informacién en el pafs.

La documentacién incluye un plan de monitoreo y que describe la i

de una

imental mediante el emparejamiento-estadistico, para comparar las empresas beneficiarias de los

créditos con empresas similares no beneficiarias. El valor agregado de dicha evaluacion es que proveerd riqueza de conocimiento sobre este tipo de intervencion especificamente en economias pequefias, abiertas, y con tipo de

cambio fijo como lo es el caso de El Salvador.
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Objetivo del Proyecto:

El objetivo del programa es apoyar el incremento de la productividad de las MIPYMES a través de un mayor acceso al financiamiento de mediano y
largo plazo a dichas empresas para financiar proyectos de inversion y reconversion productiva.

Indicadores de Impacto | Unidad de Medida Linea de base Metas Observaciones

Porcentaje de incremento El indicador es igual a las ventas reales promedio por

en las ventas por trabajador trabajador de las firmas beneficiarias sobre igual

observado de las firmas indicador de firmas comparables, no beneficiarias,

beneficiarias sobre las no- menos 1, multiplicado por 100.

begeﬁgiarias al.quinFO afio Las ventas reales por trabajador de las firmas

de iniciada la ejecucion. beneficiarias se espera que se incrementen con relacion

a la de empresas comparables no beneficiarias para
Porcentajes 0 11 2018.

El valor de las ventas reales por trabajador de la
empresa es de US$16.113. (Ver Cuadro N. 2 del
analisis costo beneficio).
Fuente de verificacion: Evaluacion de Impacto ex post,
tal como se describe en el plan de monitoreo y
evaluacion en el Anexo correspondiente.

Unico Componente | Unidad de Medida |Afio base| Afio 1 Afoc2 | Afo3 | Afo4 Meta | Observaciones

Productos:

1. MYPIMES financiadas Notese que la meta surge de considerar el monto del
con recursos del programa (US$99,5 millones) dividido por el tamafio
programa. del préstamo promedio de mediano y largo plazo que

BANDESAL proyecta realizar a MIPYMES
(US$97.876), tal como se desprende de los sistemas de
informacion de la entidad.

Numero 306 306 203 202 1017

Numero de empresas elegibles que obtienen
financiamiento para inversion a través del programa
durante su periodo de ejecucion.

Fuente de verificacién: Sistemas de informacién de
Bandesal.
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Unico Componente Unidad de Medida |Afo base| Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Meta Observaciones

. Monto de recursos Notese que la meta surge de multiplicar el nimero de
otorgados por el empresas beneficiadas por el programa en los dos
programa. primeros afios multiplicado por el monto promedio

esperado de cada préstamo de inversion a MIPYME
(US$ 97.876) a ser financiado con recursos del

) programa.

Millones de US$ 0 29,9 29,9 19,9 19,8 99,5

Monto en dolares de los préstamos de mediano y largo
plazo otorgados por el programa a empresas elegibles
para inversion durante el periodo de ejecucion.
Fuente de verificacion: Sistemas de informacion de
Bandesal.

. Participacion de Notese que el n° crédito a mujeres se calcula sobre el
créditos de inversion n° total de créditos asignados por el programa en cada
indirectos otorgados a afo.

MIPYMES lideradas
por mujeres. A pesar de que la operacion no tiene un objetivo
especifico relacionado a su impacto con relacion a
género, visto que BANDESAL tiene una experiencia
previa de monitorear el impacto de su cartera con
Numero de créditos 116 117 118 119 120 474 relacion a género, se propone aqui de también

monitorear el programa. Dado el historial de la cartera
de segundo piso de Bandesal se asume que el programa
mantendra por lo menos el nivel de participacion de
mujeres en la cartera de segundo piso de Bandesal con
un potencial de incremento marginal.

Fuente de verificacién: Sistemas de informacion de

Bandesal.
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Unico Componente | Unidad de Medida |Afio base| Afiol | Afo2 | Afo3 | Afo4 Meta | Observaciones

Resultados:

1. Inversiones de Este indicador corresponde a las inversiones totales que
MIPYMES realizadas se podran hacer con base a la financiacion del
con el programa. Programa. Se estima, en base a un supuesto de

inversion tipica de una MIPYME (véase analisis
econdmico), que el financiamiento por BANDESAL
representa alrededor de un 76,7% de la inversion total.
Millones de USS 0 39 39 25,9 25,8 129.7 La intencion de este indicador es de contabilizar el flujo
total de inversion del programa, incluyendo la
participacion de capital propio realizada por los
promotores de los proyectos.
Fuente de verificacion: Sistemas de informacion de
Bandesal.
2. Plazo promedio de los Este indicador muestra la evolucion del plazo promedio
préstamos otorgados. de los préstamos otorgados con recursos del programa
afio tras afio. Se espera que este indicador sea superior
. al plazo promedio del Sistema para créditos dirigidos a
Afios Slstenga la actividad productiva. Ello indicaria el éxito del
2,88 afios 4 4 4 4 4 . .
programa en ofrecer mejores plazos de financiamiento
a las MIPYMES.
Fuente de verificacion: Sistemas de informacion de
Bandesal.

3. Indice de calidad de Este indicador muestra el comportamiento esperado de
cartera del programa de la calidad de la cartera de sub-prestamos del programa.
acuerdo al porcentaje de Se espera que el mismo sea afio tras afio mejor que la
la misma que del sistema para créditos dirigidos a la actividad
conforman los sub- productiva.
prestamos vencidos.

Porcentajes Sistema 1,5 1,4 1,3 1,1 1,1 El indice de calidad de cartera se calculara a partir de
3,00 la siguiente formula: (Monto total de la cartera de

préstamos vencidos financiados con recursos del
programa / Monto total de la cartera de préstamos
financiados con recursos del programa) x 100.

Fuente de verificacién: Sistemas de informacion de
Bandesal.
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ACUERDOS Y REQUISITOS FIDUCIARIOS
PAIS: El Salvador
PROGRAMA: Préstamo global de crédito para el financiamiento del desarrollo
productivo de El Salvador (ES-L1089)
ORGANISMO EJECUTOR: Banco de Desarrollo de El Salvador (BANDESAL)
PREPARADO POR: Lilena Martinez de Soto, Especialista en Gestion Financiera y
Marco Aleman, Especialista Sénior en Adquisiciones
(FMP/CES)
l.  RESUMEN

1.1

1.2

1.3

La evaluacion fiduciaria de BANDESAL, quien actuard como prestatario y
ejecutor del programa, fue realizada con base a la evaluacion de capacidad
institucional y riesgos fiduciarios de programa. BANDESAL tiene experiencia
manejando operaciones del BID en la ventanilla privaday actualmente tiene a su
cargo la ejecucion de un componente del Préstamo 2373/OC-ES “Programa de
Vivienda y Mejoramiento Integral de Asentamientos Urbanos Precarios”. La
evaluacion concluye que BANDESAL cuenta con la capacidad para realizar las
actividades de gestion financiera y administracion de recursos del préstamo. El
riesgo fiduciario en gestion financiera es medio-bajo.

BANDESAL es una institucion publica de crédito, auténoma, de duracion
indefinida, con personeria juridica y patrimonio propio, creada en la Ley del
Sistema Financiero para Fomento al Desarrollo mediante Decreto Legislativo No.
847 del 11 de octubre de 2011, que surge de la transformacion del Banco
Multisectorial de Inversiones para darle facultades y competencias mas amplias e
incluyentes en materia de Banca de Desarrollo, que permita acompafar con
recursos financieros a las politicas publicas sectoriales que establezcan promover
el desarrollo de la micro, pequefia y mediana empresa, las exportaciones, la
generacion de empleo y en consecuencia el desarrollo econdomico y social del
pais. BANDESAL esta sujeto a la vigilancia y supervision de la Superintendencia
del Sistema Financiero y al Control de la Corte de Cuentas de la Republica, asi
como de un Auditor Externo y un Auditor Fiscal, quienes dictaminan sobre la
situacion financiera de la entidad y sobre el cumplimiento de sus obligaciones
tributarias.

Por su naturaleza, BANDESAL no esta comprendido bajo el alcance de la Ley
Orgénica de Administracion Financiera del Estado (Ley AFI), no forma parte del
Presupuesto General del Estado y no estd obligado a llevar sus registros
presupuestarios, de tesoreria y contables en el Sistema de Administracion
Financiera Integrado (SAFI); sin embargo, cuenta con procedimientos,
mecanismos y sistemas confiables para la gestion financiera institucional;
conforme se reporta en el Informe de Evaluacion de Capacidad Institucional.
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El monto total del programa es de US$100.0 millones, financiado en su totalidad
con recursos del BID. El programa no incluye financiamiento de otros
multilaterales.

I1. CONTEXTO FIDUCIARIO DEL ORGANISMO EJECUTOR

El presupuesto de BANDESAL en su preparacion es revisado por la Gerencia de
Finanzas, la Direccion de Gestion y por el Comité de Riesgos previo a su
presentacion a la Junta Directiva, para su posterior aprobacion por la Asamblea de
Gobernadores. Mensualmente se hace un seguimiento de las Proyecciones, y se
presenta a la Junta Directiva comparativamente con la ejecucion real. Después
que el presupuesto de BANDESAL es aprobado por su Asamblea de
Gobernadores, las asignaciones son congeladas y se alimentan los Modulos del
Tesoreria y Contabilidad del Sistema Banca 2000, el cual permite el registro y
contabilizacion de cada una de las partidas ejecutadas del presupuesto, ademas de
utilizarse como la herramienta para controlar las lineas de crédito, asignacion de
cuotas y disponibilidades de acuerdo a las mismas. El Sistema Banca 2000 es un
ERP institucional adquirido a un proveedor externo que se utiliza para gestionar
todas las operaciones de BANDESAL y cuenta adicionalmente con los modulos
de Bancos, Inversiones y Deuda, completamente integrados a la Contabilidad y
Tesoreria. El sistema permite la creacion de lineas de crédito especificas que
posibilitan el registro y seguimiento de los recursos de los proyectos, facilitando
su identificacion y control.

Las politicas, procedimientos y procesos de BANDESAL se encuentran
claramente definidos y cuenta con personal profesional calificado, sistemas de
informacion funcionales y confiables, asi como procedimientos de trabajo claros
para el desarrollo de sus funciones.

I11. EVALUACION DEL RIESGO FIDUCIARIO Y ACCIONES DE MITIGACION

El riesgo fiduciario en gestion financiera se ha determinado medio-bajo,
principalmente por ser la primera vez que BANDESAL tendrd a su cargo la
ejecucion de un programa de este tipo financiado por el BID en la aplicacion de
politicas del BID, lo cual se vera mitigado con un intensivo programa de
capacitacion y asesoria que ha iniciado desde la etapa de preparacion del
programa, asi como la necesidad de establecer en el Reglamento de Crédito
procedimientos y mecanismos claros que garanticen para el programa, la
integracion de la informacién sobre la formulacion del presupuesto y los registros
contables y de tesoreria, ademas de adecuada identificacion de las lineas de
crédito que cumplan las condiciones del programa, de forma tal que permitan
identificar, registrar, dar seguimiento y controlar los recursos del financiamiento
del BID en cualquier momento. No se contemplan adquisiciones por Parte del
Organismo Ejecutor, quien operara como banco de segundo piso con
subprestatarios del sector privado.
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V. ASPECTOS A SER CONSIDERADOS EN ESTIPULACIONES ESPECIALES A LOS
CONTRATOS

Serd condicion previa al primer desembolso del préstamo la aprobacion del
Reglamento de Crédito del presente programa por la Junta Directiva de
BANDESAL, previa no objecion del BID.

Considerando las caracteristicas de la operacion el BID desembolsara los recursos
del programa bajo la modalidad de Reembolso, sin embargo, se podra utilizar otra
modalidad de desembolso, de comun acuerdo con el BID.

Los estados financieros de este programa deberan ser auditados anualmente por
una firma que sea elegible para el BID. Adicionalmente el Organismo Ejecutor, se
compromete a presentar informacion financiera no auditada de forma trimestral.

V. GESTION DE LAS ADQUISICIONES

Considerando que el programa tiene la estructura caracteristica de un Global de
Crédito; mediante el cual se proporciona fondos a BANDESAL vy este a su vez
traslada los referidos fondos a Instituciones Financieras Intermediarias que
colocan esos recursos a personas naturales o juridicas que desarrollan actividades
econdmicas es aplicable lo dispuesto en el numeral 3.2 de la GN-2349-9 Politicas
para la Adqusicion de Bienes y Obras financiados por el BID; bajo el cual se
establece que en este tipo de casos para las adquisiciones que se realicen aplican
las practicas corrientes del sector privado o comerciales.

Registros y archivos. La documentacion de los subpréstamos que financia la
operacion se custodiard en las instituciones financieras intermediarias quienes
efectiian el andlisis y aprobacion de la solicitud de crédito, por lo cual son las
Instituciones Financieras Intermediarias (IFIs) quienes asumen enteramente el
riesgo crediticio y sera responsabilidad exclusiva de éstos llevar a cabo las
acciones de monitoreo de la cartera.

Por parte de BANDESAL el area encargada de mantener los archivos y registros
del programa serd el Departamento de Operaciones Institucionales y Garantias.
Para la preparacion y archivo de los reportes del presente programa se deben
utilizar los formatos oficiales de la solicitud de desembolso en los cuales se
registrara la lista de los subpréstamos objeto del reintegro de gastos.

VI. GESTION FINANCIERA

Programacion y presupuesto. El presupuesto del programa sera administrado
por BANDESAL, aplicando los mecanismos y procedimientos utilizados para el
presupuesto de la entidad, que es elaborado anualmente en consistencia con el
ejercicio financiero fiscal que inicia el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre de
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cada afio e incluye las proyecciones de colocacion de cartera, tanto de ler Piso
como de 20 Piso, determinando asi las necesidades de Financiamiento o excesos
de liquidez. La programacion se revisa cada semana a "12 meses" rolling forward
y mensualmente se hace un seguimiento de las proyecciones para ser presentadas
a la Junta Directiva comparativamente con las cifras reales. Hay un proceso ya
establecido para su elaboracion, aprobacion y ejecucion. En consistencia con lo
establecido en la Ley del Sistema Financiero para Fomento al Desarrollo, el
presupuesto debe ser presentado a la Junta Directiva para que con su visto bueno
sea sometido a la aprobacion de la Asamblea de Gobernadores y aunque no es lo
usual en la entidad en caso de ser necesario realizar modificaciones al
presupuesto, estas deben seguir el mismo procedimiento que cuando se aprueba el
mismo.

Tanto la formulaciéon como ejecucion del Presupuesto de BANDESAL se llevara
en Excel; sin embargo, se creard una linea de crédito especifica para el programa,
que permitira el control y seguimiento de las asignaciones de cuotas y
disponibilidades en el Sistema Banca 2000, que se alimenta con la informacion
del presupuesto aprobado e integra los registros contables con las operaciones de
tesoreria.

Contabilidad y sistemas de informacion. La contabilidad del programa estara a
cargo de BANDESAL Yy se realizara utilizando el sistema contable de la entidad,
en el cual las operaciones contables y de tesoreria estan integradas y toman de
referencia la informacion del presupuesto aprobado, asi como registros
complementarios que se estimen necesarios para presentar informacion al BID.
Para la preparacion de sus estados financieros BANDESAL aplica normas de
contabilidad generalmente aceptadas y las regulaciones emitidas por la
Superintendencia del Sistema Financiero. Los estados financieros auditados del
programa seran elaborados sobre la base contable de efectivo, utilizando
informacion generada por el Sistema Banca 2000, el cual identificara las
transacciones del financiamiento del BID. Deberan determinarse las cuentas
contables a utilizar para la ejecucion y registro del programa, de manera que la
informacion relacionada con el mismo sea clara y facilmente identificable.

Desembolsos y flujos de caja. El BID desembolsara los recursos del programa
bajo la modalidad de Reembolso, pudiendo utilizar otra modalidad de
desembolsos previo acuerdo con el BID. Las solicitudes de desembolso deberan ir
acompanadas de la lista de créditos elegibles segin lo establecido en el
Reglamento de Crédito.

BANDESAL mantendra una cuenta especial en el Banco Central de Reserva, asi
como una cuenta operacional designada en un banco comercial desde donde se
realizardn los desembolsos correspondientes a los redescuentos de cartera
requeridos por los intermediarios financieros. De conformidad con lo establecido
en la Politica del BID sobre Gestion Financiera (OP-273-2), se realizaran
desembolsos sobre la base de las necesidades de liquidez, para lo cual el
BANDESAL preparara un plan financiero, que servira de base para los anticipos
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u otra modalidad de desembolso que se estime apropiada. Adicionalmente,
BANDESAL se compromete a crear una cuenta operativa en un Banco comercial,
con la finalidad de realizar los pagos resultantes de la ejecucion del Plan de
Adquisiciones del programa. De conformidad con lo establecido en la Politica de
Gestion Financiera para Proyectos Financiados por el BID, se realizaran
desembolsos sobre la base de las necesidades de liquidez, para lo cual el
BANDESAL preparara un plan financiero, que servird de base para los anticipos
u otra modalidad de desembolso que se estime apropiada.

Control interno. BANDESAL en su calidad de institucion publica aplica las
normas técnicas de control interno especifico, emitido sobre la base de las normas
generales dictadas por la Corte de Cuentas de la Republica, basadas en el estandar
mundial COSO. Cuenta con una gerencia de Auditoria y Control, la cual depende
directamente de la Junta Directiva; adicionalmente por ser una entidad publica
autonoma de crédito, aplica las Normas Internacionales para el Ejercicio
Profesional de Auditoria Interna (NIEPAI).

La metodologia aprobada para realizar el trabajo de auditoria incluye seccion de
presentacion de informes en los cuales en caso de existir hallazgos, deben ser
retomados y solventados en un tiempo definido. Los resultados de cada trabajo
son presentados ante el Comité de Auditoria establecido por la Junta Directiva del
BANDESAL. A nivel institucional se aplica la Ley de Etica Gubernamental y la
entidad cuenta con una Comision Institucional que vela por la aplicacion de lo
contemplado en la referida Ley.

BANDESAL posee una Gerencia de Riesgos que tiene bajo su responsabilidad la
evaluaciéon, monitoreo y supervision de los riesgos que se generan de las
operaciones que realiza.

Control externo e informes. El control externo del programa se encargara a una
firma de auditores independientes aceptable al BID. La contratacion quedara a
cargo de BANDESAL vy la firma podrd ser la misma que audita los Estados
Financieros de la entidad, con miras tener una vision integral de control sobre el
ejecutor y manejo del programa. En caso de realizarse un proceso competitivo
debera seguirse los lineamientos establecidos en la Guia AF-200 del BID. Los
términos de referencia deberan ser acordados previamente con el BID, y el
proceso de contratacion sera revisado de manera ex-ante. Los estados financieros
anuales se prepararan de conformidad con la Guia de Informes Financieros y
Auditoria del BID. Para garantizar la efectividad de la labor de auditoria, la firma
responsable debera estar contratada a mas tardar el mes de septiembre del
ejercicio fiscal en ejecucion y sujeto a ser auditado.

El auditor presentara un informe sobre la elegibilidad de los gastos del programa,
verificara la existencia de los pagarés endosados a BANDESAL y que los
recursos se canalicen a través de las IFIs a los beneficiarios finales, segun las
condiciones estipuladas en el Reglamento de Crédito del Programa; ademas,
realizara visitas de inspeccion tanto a las IFIs, como a los beneficiarios finales.
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Los estados financieros auditados del programa seran enviados al BID a mas
tardar cuatro (4) meses después de finalizado el ejercicio fiscal correspondiente.
BANDESAL.

Supervision. Para el monitoreo financiero del programa, se utilizaran los
informes financieros (no auditados) producidos por los sistemas de BANDESAL
y la desagregacion necesaria se detallard en las notas correspondientes e
informacion financiera complementaria. Preliminarmente, estos informes se
requeriran trimestralmente pudiendo ajustarse la frecuencia posteriormente. Se
estima que estos informes trimestrales podrian presentarse no mas tarde de 45 dias
luego de cada cierre calendario trimestral. Las notas explicativas de la
informacion financiera se disefiaran de manera que sean consistentes con la
politica y herramientas de monitoreo del BID.

El especialista financiero podrd llevar a cabo revisiones “in situ” y realizard
revisiones de ‘“escritorio” sobre los estados financieros anuales y finales
auditados. Las visitas de supervision fiduciaria en gestion financiera incluiran la
verificacion de los arreglos financieros y contables utilizados para la
administraciéon del programa y el seguimiento a la implementacion de las
recomendaciones que pueda emitir el auditor independiente del presente
programa, entre otros. El auditor verificara la existencia de los pagarés endosados
a BANDESAL y que los recursos se canalicen a través de las IFIs a los
beneficiarios finales, segin las condiciones estipuladas en el Reglamento de
Crédito del Programa; ademas, realizard visitas de inspeccion tanto a las IFIs,
como a los beneficiarios finales.

Mecanismo de ejecucion. El prestatario y ejecutor sera BANDESAL, quien sera
responsable legal ante el Banco de efectuar el pago de la deuda, con la garantia de
soberana del Gobierno de El Salvador, y llevara a cabo las actividades técnicas y
financieras del programa. Los recursos del préstamo del BID seran traspasados
por la Entidad a las IFIs, a través del mecanismo de redescuento habitual que
utiliza la BANDESAL u otro mecanismo que se acuerde con el BID, a una tasa de
mercado que refleje sus costos financieros de captacion mas un margen de
cobertura de sus costos operativos. BANDESAL tendra la responsabilidad de
identificar y seleccionar a las IFI elegibles que participaran en el programa, segin
lo estipulado en el Reglamento de Crédito y sus propias politicas y procesos. Las
IFIs estableceran libremente el monto de los subpréstamos, las caracteristicas de
los desembolsos, las tasas de interés y comisiones, plazos y frecuencia de
amortizacion y periodos de gracia, sobre la base las caracteristicas de las lineas
provistas por BANDESAL, un andlisis de crédito de los subpréstamos y de la vida
util del programa. Las responsabilidades en materia de gestion financiera estaran a
cargo de BANDESAL.

Reglamento de crédito. Los aspectos presentados en estos acuerdos y requisitos
fiduciarios seran desarrollados con detalle en el Reglamento de Crédito del
Programa, el cual requerird el visto bueno de los suscritos especialistas
fiduciarios.
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6.15 Otros acuerdos y requisitos de gestion financiera. No existen acuerdos
adicionales a los mencionados anteriormente, sin embargo, los acuerdos y
requisitos fiduciarios incluidos en este anexo, podran ajustarse de acuerdo con la
dinamica del programa, basada en las actualizaciones del analisis de riesgos y la
evaluacion de capacidad institucional que se realicen durante la ejecucion del
programa.

Referencias

Analisis de Capacidad Institucional:
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=38811744
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