PROGRAMA GLOBAL DE CREDITO MULTISECTORIAL II

(ES-0057)

RESUMEN EJECUTIVO

PRESTATARIO: Banco Central de la Reserva (BCR)

ORGANISMO Banco Multisectorial de Inversiones (BMI)

EJECUTOR:

MONTO Y FUENTE: BID: USS$100 millones (CO)
Aporte local: USS 25 millones
Total: US$125 millones

PLAZOS Y Plazo de ejecucién: 4 afios

CONDICIONES Plazo de amortizacidn: 10 anos

FINANCIERAS: Periodo de desembolso: Co ventanilla délar:

para los 2 primeros afios
de ejecucidn
CO canasta de monedas:

para los 2 afos
siguientes ‘
Tipo de interés: variable
Inspeccién y vigilancia: 1%
Comisidn de crédito: 0.75%

OBJETIVOS: Los objetivos badsicos del presente Programa consisten
en: (i) proveer fondos a mediano y largo plazo para
apoyar la realizacién de proyectos rentables de
inversidén del sector privado; (ii) promover el
financiamiento de proyectos a través de instituciones
financieras debidamente calificadas; y (iii) com-

tribuir al fortalecimiento institucional del Banco
Multisectorial de Inversiones (BMI) como entidad
ejecutora.

DESCRIPCION: Los recursos del financiamiento se utilizardn para
atender las necesidades de crédito de mediano y largo
plazo en proyectos de inversién del sector privado
en: (i) la adquisicién de activos fijos, incluyendo
capital de trabajo permanente asociado al proyecto ;
y (ii) la contratacién de servicios técnicos y
gerenciales de apoyo a la inversién. Las operaciones
a ser financiadas cumplirdn debidamente con las
regulaciones ambientales vigentes en El Salvador y se
ajustaran a los requerimientos del Reglamento de
Crédito del Programa.
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CLASIFICACION
AMBIENTAL:

BENEFICIOS:

RIESGOS:

El financiamiento del Banco se otorgard al BCR y este
represtard los recursos en las mismas condiciones al
BMI. El BCR cobrarda una comisién del 0.1%Z por
realizar esta operacién. El programa sera
documentado por medio de un contrato de préstamo
entre el BID y el BCR y un contrato de transferencia
de fondos entre el BCR y el BMI.

Como ejecutor del Programa, el BMI descontard los
créditos presentados por los intermediarios de
erédito calificados para participar en el mismo. Los
intermediarios concederan créditos a los
subprestatarios en términos y condiciones pactadas
libremente entre las dos partes, y correrdn la
totalidad del riesgo crediticio que se desprende de
los créditos concedidos.

Paralelamente a esta operacién se procesa una
cooperacion técnica por un monto del equivalente de
USS$340 mil, a ser financiada con recursos del Fondo
Especial Japonés dirigida a reforzar institucional-
mente al BMI.

El Comité de Medio Ambiente en la reunién del 31 de
marzo de 1994 <clasificé esta operacién en la
Categoria III.

EL programa econémico del GOES estd dirigido a
insertar a la economia de ese pais en los mercados
internacionales. El presente Programa serd una
importante herramienta en el proceso de reconversioén
industrial al proveer al pais con recursos estables
de financiamiento de largo plazo, para complementar
las fuentes de financiamiento interno disponibles.
En esta forma, se espera propiciar la modernizacién y
diversificacidén de la base productiva con los consi-
guientes beneficios en 1la competitividad de las
empresas, la produccidén de bienes y servicios y la
generacién de empleo. Ademas, el BMI jugaria un
importante papel al participar activamente, en el
desarrollo del mercado de capitales.

El Programa propuesto requiere de un entorno macro-
econémico estable, en el cual la politica monetaria y
de tasas de interés permitan un desarrollo apropiado
de la oferta y demanda crediticias. La actual
politica econdmica, las reformas estructurales y la
liberalizacidén del sistema financiero, constituyen
elementos fundamentales para establecer el ambiente
necesario para que el Programa cumpla con sus
objetivos. Mientras se continde con la aplicacién de
la actual politica econémica, la viabilidad de 1la
operacidén propuesta estaria asegurada. Sin embargo
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es necesario considerar 'que algunos de los elementos
de la nueva politica econémica del GOES, en parti-
cular 1la dolarizacién de 1la economia, no estdn
exentos de riesgos que podrian dificultar la ejecu-
cién del Programa. Aunque la dolarizacién progresiva
de la economia resultara probablemente en un menor
nivel de inflacién y de la tasa de interés, 1la
politica monetaria perdera su efectividad como
instrumento de politica econdémica, dejando a 1la
economia mds expuesta a choques externos. Por otro
lado, 1la capacidad del BCR de intervenir para
corregir variaciones en la liquidez del sistema se
veria sustancialmente disminuida. Sin embargo, el
plan de dolarizacidén se ha planteado como un proceso
gradual que permitird ir haciendo los ajustes
necesarios a medida que se avance en su implantacién.

La implantacién de los sistemas administrativos y
operativos del BMI podria sufrir retrasos, afectando
negativamente la ejecucidén del Programa. Sin embargo,
esta posibilidad se reduciria significativamente con
la cooperacién técnica de refuerzo institucional que
le proporcionara el Banco en materias administra-
tivas, financieras y de seguimiento.

La concentracidén de activos del sistema en unos pocos
intermediarios podria limitar el amplioc acceso a los
recursos del programa. Para disminuir este riesgo se
ha limitado el monto acumulado de créditos que el BMI
podrd otorgar a través de las IFI a una empresa o
grupo econdmico.

A pesar de los progresos logrados en los ultimos afios
el sistema bancario salvadorefio sigue siendo relati-
vamente pequenio. El rapido crecimiento de los bancos
los ha abocado a mantener un endeudamiento muy
cercano al maximo legal. Se efectuaron proyecciones
para evaluar la capacidad de intermediacién del
sistema y se concluyé que, ain considerando un creci-
miento adecuado en los depésitos en términos reales,
existiria la capacidad de intermediacién necesaria
para colocar los recursos del Programa dentro de los
plazos requeridos por las condiciones de la venta-
nilla délares. Por otro lado la alta rentabilidad
obtenida por 1las instituciones financieras estd
incentivando el ingreso al mercado de nuevas empresas
y la capitalizacién de las existentes.

La estrategia operativa del Banco para el periodo
1993-1996 es congruente con el Programa de Estabi-
lizacién del GOES y con el Programa de Reconstruccién
Nacional (PRN) de 1992, asi como con los objetivos de
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CONDICIONES
ESPECTALES
CONTRACTUALES:

accidon establecidos en la Octava Reposicidén de
Recursos del Banco.

Los objetivos de la estrategia del Banco consisten
en: (i) mejorar la infraestructura social vy
econdémica, en las regiones mds rezagadas y en
especial en aquellas afectadas por el conflicto
bélico; (ii) apoyar las reformas econdémicas, el
mejoramiento del clima de inversiones, y la reacti-
vacién del desarrollo productivo agricola del pais;
(iii) incrementar la participacidén del Banco en la
atenciéon de 1las necesidades sociales bdsicas de
educacién y salud; (iv) apoyar el mejoramiento del
desarrollo de la proteccién ambiental del pais; (v)
apoyar la modernizacién del sector publico y 1la
formaciéon de recursos humanos atendiendo las nece-
sidades del mercado laboral; y (vi) fortalecer los
mecanismos de gobierno que aseguren la participacién
activa de las comunidades a nivel de los gobiernos
locales y la participacién activa de la mujer en el
proceso de reconstruccién del pais.

El presente programa complementa directamente los
esfuerzos del Banco, orientados a apoyar al sector
productivo privado a través de lineas de crédito
multisectoriales para el financiamiento de proyectos
de inversidn.

Ademds de las condiciones estandar de los contratos
de préstamo del Banco para este tipo de operaciones,

el contrato de préstamo contendrd las siguientes
disposiciones:

A. Desembolsos: Se efectuaran avances de fondos por
hasta el 30% de los recursos del Programa. Dichos
fondos quedaran a disposicién del beneficiario para
ser utilizados de acuerdo a las condiciones
establecidas en el presente Programa. Por otra parte
se reconocerdn gastos con recursos del Programa
derivados de operaciones aprobadas debidamente a
partir del 10 de Noviembre de 1994 y que cumplan con
todas las disposiciones de contrato de Préstamo hasta
por un 30% de los recursos del Programa. (Para. 2.19
y 2.20)

B. Condiciones previas al primer desembolso: El
prestatario deberd presentar a satisfaccién del Banco
evidencia de:

(1) haber puesto en vigencia el Reglamento de Crédito
del Programa, cuyo proyecto ha sido convenido con el
Banco; (ii) que por lo menos cuatro IFI han suscrito
un convenio de participacién en el Programa y que
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existe capacidad operativa suficiente por parte de
éstas para permitir el desembolso de no menos del 30%
de los recursos del préstamo durante el primer ano de
ejecucién, de acuerdo con las condiciones de la
ventanilla délar; (iii) que se ha acordado entre el
BID y el BMI wun cronograma de colocaciones de
recursos y que este cronograma se ha incorporado al
Programa Crediticio del BMI para el primer afo de
ejecucién y que se cuente con la aprobacidn del mismo
por parte del BCR; (iv) que el BMI se haya comprome-
tido a aplicar los mismos criterios de eligibilidad
de las IFI definidos en el Reglamento de Crédito del
presente Programa, en todas las operaciones que
realice a partir de la firma del contrato de préstamo
del Crédito Multisectorial II, excepto de cuando se
trate de compromisos adquiridos en fecha anterior al
presente contrato. Igualmente, el BMI presentard
evidencia de que ha fijado un limite maximo a la suma
de las operaciones con entidades que no califican
bajo los criterios de eligibilidad contenidos en el
Reglamento de Crédito adjunto, como una proporcién de
su patrimonio, y presentard un programa para la la
reduccidn en términos reales de dichas operaciones;
(v) que el BMI ha establecido un mecanismo
satisfactorio para el Banco, para coordinar con 1la
SSF la obtencién de la informacidén necesaria que
permita conocer oportunamente el monto maximo de
saldos acumulados de crédito otorgados a personas
naturales y juridicas relacionadas y de mantener este
monto por debajo de los limites requeridos en este
Programa; (vi) que el BCR haya suscrito con el BMI
un convenio en virtud del cual se transfieren los
recursos al BMI en los mismos términos y condiciones
del préstamo del BID al BCR. (Para. 2.22); vy (vii)
el BMI ha contratado un consultor con recursos de la
Cooperacion Técnica para asesorar a las IFI en 1la

implantacion de los procedimientos ambientales. (Para
3.19)

C. Otras condiciones. El prestatario se compromete
a presentar a satisfaccién del Banco:

(i) dentro de los 90 dias siguientes al término de
cada afo civil, un informe certificado por 1los
auditores externos del Ejecutor en el cual se
incluird informacién detallada sobre los flujos y
saldos del préstamo, el numero y tipo de entidades
participantes, 1las caracteristicas de los sub-
préstamos desglosados por IFI, asi como informaciém
sobre la cartera total de las IFIl dirigida a los
subprestatarios wutilizando recursos del BMI y 1la
evolucién de las tasas de interés que estdn cobrando
a los subprestatarios, asi como evidencia de que el
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BMI no ha otorgado subsidios ni financiado
operaciones que 1incurren en pérdidas, ya sea con
recursos del Programa o con otros recursos,
incluyendo sus recursos propios, excepto aquellos
casos que sefnala la ley. Sin embargo, el monto
acumulado de los créditos otorgados a tasas infe-
riores a las de mercado no podra exceder el 3% de los
activos del BMI (Para. 3.22); (ii) dentro del plazo
de 12 meses a partir de la firma del contrato de
préstamo, una metodologia para la evaluacién ex-post
del Programa (Para. 3.24); (iii) dentro del plazo de
12 meses a partir de la firma del contrato de
préstamo, un proyecto de movilizacién de recursos
domésticos utilizando titulos wvalor y transacciones
bursdtiles, con la finalidad de promover el desarro-
llo del mercado de capitales (Para. 2.11); y (iv)
dentro del plazo de 24 meses a partir del udltimo
desembolso de los recursos del préstamo, un informe
de evaluacion ex-post preparado de acuerdo con la
metodologia convenida con el Banco. Este informe
incluird entre otros aspectos: (a) un analisis de la
eficiencia institucional de las IFI que participaron
en el Programa; (b) un andlisis sobre la colocacién
final de 1los subpréstamos incluyendo informacion
sobre el tamano de las operaciones, costo de las
operaciones y utilizacién de recursos; (c) andlisis
de la eficacia de los mecanismos de control ambien-
tal; (d) andlisis del nivel de concentracién de los
recursos en grupos de subprestatarios relacionados;
y (e) para la primera reunién después de la firma del
Contrato de Préstamo se preparard una evaluacidén de

los procedimientos ambientales del Proyecto. (Para.
3.22)

D. El Reglamento de Crédito. El Reglamento de
Crédito contiene ademds de las condiciones usuales,
las siguientes disposiciones:

(i) Los créditos llevardn una tasa en linea con el
costo de mercado, a fin de prevenir la generacidén de
distorsiones en el mercado financiero nacional y sera
la mayor del piso de referencia que establezca el BCR
en linea con el costo de Certificados de Depésito
ajustado por encajes o el costo efectivo de los
recursos mas los costos de intermediacién. A esta
ultima tasa se le adicionard un factor para tener en
cuenta el cardcter de largo plazo de los recursos;
(ii) el margen de intermediacién de las IFI serd
determinado libremente por ellas, de acuerdo con el
riesgo de cada operacién. El margen de intermedia-
cién debe comunicarse al subprestatario y no podra
ser aumentado durante la vigencia del subpréstamo;

(iii) el monto maximo del saldo acumulado de los
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créditos con recursos del Programa y con otros
recursos, otorgados a una persona natural o juridica
o grupos de personas naturales o juridicas vinculadas
entre si, no podra exceder el 25% del patrimonio del
BMI; (iv) el monto maximo de las operaciones del BMI
con una sola IFI no podrda exceder el equivalente a
dos veces el wvalor del patrimonio de 1la IFI en

cuestiodn; (v) las IFI no podran conceder financia-
miento con recursos del Programa a miembros de su
directorio y/o cuerpo gerencial; (vi) los proyectos

a ser financiados bajo el Programa, deberan cumplir
con lo establecido en la legislacién salvadoreiia,
relacionada con la proteccién del medio ambiente.
Utilizando los procedimientos que se han disefado
bajo la Cooperacién Técnica ATN/ST-3600-ES las IFI
deberan: (i) asegurarse que los proyectos a ser
financiados cuenten con todos los permisos y
licencias requeridos por la legislacién salvadorena;
(ii) efectuar 1la clasificacién ambiental de los
proyectos; (iii) asegurarse de que los estudios de
impacto ambiental han sido realizados; y  (iv)
registrar las medidas que tomaran los subprestatarios
para prevenir o mitigar el impacto ambiental de los

Proyectos. Una vez al afioc el BMI efectuard una
auditoria para cerciorarse del cumplimiento de los
procedimientos ambientales. Si como consecuencia de

estas auditorias se encontrase que las IFI no estan
dando cumpli-miento a dichos procedimientos, el BMI
procederd a imponer las sanciones exXpuestas en el
Articulo 20 del Reglamento de Crédito. Si se
encontrase que los Subprestatarios no estan
cumpliendo con los compro-misos de proteccién
ambiental adquiridos bajo el Programa el BMI

procederd a: (i) informar de este hecho a las IFI,
(ii) informar de este hecho a 1las autoridades
competentes; (iii) excluir al Subprestatario del

Programa para cualquier futuro desembolso.

Este programa fue disefiado para financiar proyectos
de inversidén privada. El programa no cumple con los
criterios de la octava reposicién que podrian
permitir su clasificacién como programa dirigido a
aliviar la pobreza. (Para. 5.11)
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I. MARCO DE REFERENCIA

Situacidén macroecondmica

Desde mediados de 1989, el Gobierno de El Salvador (GOES) viene
implantando exitosamente una estrategia de reformas para alcanzar
un crecimiento econémico autosostenible, estable y con desarrollo

social. Los principales logros de esta estrategia incluyen: (1)
la recuperacidn de la actividad econdémica, (ii) la reduccidén de la
tasa de inflaciédn, (iii) el fortalecimiento de 1la balanza de
pagos, y (iv) 1la reduccién de desequilibrios financieros del

sector publico.

El nuevo Plan Econdémico del Gobierno tiene como principal objetivo
acelerar el desarrollo econdémico y social incorporando la economia

del pais en los mercado internacionales. Para tal efecto, las
principales areas de accién comprenden: (i) Fomentar la progresiva
dolarizacién de la economia; (ii) reducir progresivamente los

aranceles con el objetivo de aumentar la competitividad de las
industrias locales a través de una rebaja efectiva en los costos de
produccidén del sector privado; (iii) lograr una mayor eficiencia
en el estado a través de un amplio Programa de Modernizacidén del
sector publico.

La aplicacién de politicas de mercado ha imprimido un creciente
dinamismo a la economia salvadorefia. Durante 1993 y 1994 el PIB
real crecié a una tasa del 7.4%Z y 6.0% respectivamente; Durante
1994 el crecimiento de la economia se debié al dinamismo de la
industria (7.9%), la construccidén (10.1%), el comercio (8.7%) y el
sector financiero (6.0%). No obstante el apreciable crecimiento
econémico, la inflacién promedio anual se redujo para registrar
11.0% durante 1994 contra 18.6% en 1993 y 11.2% en 1992, gracias a
la disciplinada politica fiscal y al manejo prudente de la politica
monetaria.

Desde 1993 el GOES ha hecho esfuerzos para reducir el alto nivel de
evasién fiscal existente en el pais. Tales medidas junto con el
incremento en las importaciones y la actividad econdémica en general
permitié un aumento de las recaudaciones fiscales, las cuales
pasaron del 8.5% del PIB en 1992, al 10.3% en 1993 y al 10.8% en
1994, Los gastos del gobierno central, por otra parte, se han
mantenido bajo control limitando sobre todo los gastos de capital,
reflejando principalmente demoras en la ejecucion del Plan Nacional
de Reconstruccidén. El éxito de los esfuerzos de control fiscal se
reflejan en las cifras fiscales: En 1993 el déficit del sector
publico fue del 2% del PIB comparado con el 3,8% previsto y en 1994
este indicador alcanzé al 0.6% del PIB contra un estimado inicial
de 2.2%.

lLas exportaciones totales aumentaron en 17.9% en 1994, pasando de
US$1.035 millones en 1993 a US$1.220 millones. Las exportaciones
no tradicionales aumentaron en 11%, llegando al 38% del total a
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finales de 1994. El componente mds dinamico en las exportaciones
continud siendo la maquila con un incremento anual de 49% en este
periodo. Las importaciones han tenido un acelerado crecimiento

pasando de US$1.767 millones en 1993 a US$2.038 millones en 1944,
El déficit comercial ha continuado creciendo para alcanzar US$818
millones en 1994 o el 10.4% del PIB. Sin embargo las transferen-
cias unilaterales y particularmente las remesas de salvadorefios en
el extranjero aumentaron de US$823 millones a US$1.001 millones en
1994 y han permitido mantener el equilibrio en cuenta corriente.
Las reservas internacionales aumentaron hasta llegar a US$788
millones a fines de 1994, equivalentes a 4 meses de importaciodm.
El total de la deuda externa llegd a US$2.245 millones a fines de
1994, equivalente al 28% del PIB y el servicio externo de dicha

deuda llega al 25% del total de exportaciones de bienes y servicios
no factoriales.

Para 1995, se espera que la tendencia creciente de la economia se

mantenga, inclusive que se incremente ligeramente. Los objetivos
de politica econdémica para 1995, incluyen: (i) una tasa de creci-
miento del PIB real entre el 6% y el 7%; (ii) una tasa anual de

inflacidén del 7%, (iii) un déficit fiscal del 0.6% del PIB; y
(iv) mantener el equilibrio en la cuenta corriente de la balanza de
pagos. Se espera que el programa econémico del GOES cuente con el
apoyo del Fondo Monetario Internacional. También se espera que el
Banco Mundial contindle apoyando al GOES, particularmente a través
de un Programa de Desarrollo al Sector Privado y otro de
Modernizacidén del Estado.

El sistema financiero salvadoreiio

1. Composicién del sistema financiero

Actualmente el sistema financiero salvadorefio esta compuesto por:
(i) el Banco Central de Reserva (BCR); (ii) diez bancos comer-
ciales que incluyen una sucursal extranjera (Citibank), tres nuevos
bancos (Unibanco, Banfidex y Bancasa) y un banco comercial en
proceso de privatizacién (B.Hipotecario) 1/; (iii) siete finan-
cieras--anteriormente denominadas asociaciones de ahorro y présta-
mo--tres de las cuales estaban hace poco en el sistema informal;
(iv) tres instituciones oficiales de crédito: Banco de Fomento
Agropecuario (BFA), Federacién de Cajas de Crédito (FEDECREDITO) y
Fondo de Garantia para la Pequenia Empresa (FIGAPE); y (v) otras
entidades de crédito (arrendadoras comerciales, almacenes generales
de depdsito, afianzadoras, una empresa de factoraje).

La banca comercial, con una red de 71 sucursales en todo el pais,
es el principal brazo del sistema financiero y es responsable de
la mayor parte de las operaciones de captaciéon y colocacién de

Un nuevo banco estd en formacidon (Brinsa) al igual que una nueva financiera (Calpin), que
trabajara uUnicamente con la microempresa y que recibird participacién accionaria de parte
del FOMIN
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recursos al sector privado. Al 31 de diciembre de 1994, la banca
comercial captaba el 85% del total de los depdsitos del sistema
financiero, las financieras el 13%Z y el Banco de Fomento Agrope-
cuario (BFA) un 2%. Al cierre de la gestidén pasada, el sistema
bancario registré un total de depésitos de US$3.458 millones,
mientras que el total de la cartera del sistema de bancos y

financieras alcanzé un nuevo récord llegando a US$2.613 millones.

El GOES ha mantenido su politica de permitir la determinacién de
tasas de interés en funcién de la oferta y demanda. Esto ha
permitido el restablecimiento de rendimientos reales positivos,
corrigiendo 1las distorsiones del pasado. La estabilidad de
precios durante 1993 permitié la reduccidén de las expectativas de
inflacién a tasas moderadas y el restablecimiento de los rendi-
miento reales positivos en los instrumentos financieros bancarios.
Durante 1994 el promedio de las tasas nominales de interés activas
a menos de un afio alcanzé el 19%7 y la tasa pasiva de los certi-
ficados de depésito a 90 dias, alcanzé a 13.2% anual. Relacio-
nando estas variables con la inflacién anual se obtienen valores
reales de 9.2% y 3.9% respectivamente.

Anio Tasa promedio Tasa promedio Margen Inflacidn

depésitos préstamos a aparente (%)

a 90 dias a menos de (%)

(%) un ano (%)
1992 11.5 16.4 4.9 19.9
1993 14.4 19.4 5.0 12.0
1994 13.2 19.0 5.8 9.0
Fuente: BCR

El BCR habia desincentivado hasta ahora la dolarizacién de la
economia a través de la penalizacidén de los depdsitos en délares
con encajes de hasta el 50%. Sin embargo, recientemente y a raiz
de las discusiones sobre la politica cambiaria del pais, el BCR
equiparé las normas de encaje para moneda local y moneda
extranjera y permitié a los bancos locales la remuneracioén de los
depésitos a la vista en moneda extranjera. Con estas medidas se
busca dar los primeros pasos para la dolarizacién gradual de la
economia. El GOES espera que estas medidas reduzcan el nivel de
tasas de interés, promuevan una mayor confianza de los inversio-
nistas nacionales y extranjeros y aumenten el nivel de competencia
en el sector financiero.

2. El sistema bancario

Los bancos y financieras fueron estatizados en marzo de 1980. A
mediados de la década de los ochenta la cartera irrecuperable su-
peré el 40% del total de los créditos otorgados, produciéndose la
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quiebra técnica de la banca. 2/ Para resolver esta grave situa-
cién, como parte del programa de reformas, el GOES inicié un
programa de reforma y saneamiento del sistema financiero, el cual
incluyé dos componentes bdsicos. El primer componente, de
politica financiera, abarcé el establecimiento de un nuevo papel
para el BCR y 1la redefinicién de 1las politicas monetaria,
crediticias y cambiaria. El segundo, de modernizacién del sistema
financiero--en pleno desarrollo--busca propiciar 1la solidez,
eficiencia y competitividad del sistema, incluyendo: (i) una re-
adecuacion del marco legal e institucional; (ii) el saneamiento,
fortalecimiento y privatizacidén de las instituciones que aun
permanecen estatizadas; (iii) el establecimiento de incentivos
para el desarrollo del mercado de capitales; y (iv) el fortale-
cimiento de la SSF.

El proceso de reforma del sector financiero fue apoyado por varias
agencias internacionales, pero particularmente por el BID. En
1990 se aprobé el Programa de Crédito Multisectorial I cuyos
objetivos eran (1) apoyar el desarrollo de actividades econdmicas
proporcionando financiamiento para 1la instalacién, ampliacién,
modernizacidén y diversificacién de empresas privadas salvadorefias;
(ii) reducir la segmentacidén del crédito, aplicando los recursos a
los proyectos mds rentables del sector privado; (iii) apoyar al
BCR en su propdésito de reorganizar el sistema bancario y  (iv)
contribuir a la conformacidn de un ente supervisor efectivo.

Este programa se terminé de desembolsar a finales de 1993,
cumpliendo con sus objetivos. Antes del primer desembolso se
aprobé la nueva ley orgdnica de la SSF y se avanzé en la
privatizacién de las 1instituciones financieras previamente
estatizadas. La SSF comenzé a funcionar con el apoyo de la
Agencia Internacional para el Desarrollo (AID), lo que permitié
fortalecer particularmente la Intendencia de Bancos. Otro de los
logros principales del Programa Multisectorial fue el de coadyuvar
a eliminar las distorsiones existentes en el sistema de tasas de
interés, requiriendo que las operaciones llevasen tasas reales
positivas, convirtiéndolas en una importante sefial para el
mercado. Ademds permitié a la banca y al sector real contar con
recursos frescos en un periodo clave del proceso de reforma.

En 1992 se firmé el Programa Sectorial de Inversiones (PSI) con un
fuerte componente de reforma al sector financiero. Con este
programa se perseguian los siguientes objetivos: (i) la conclu-
sioén provechosa del programa de privatizacién; (ii) la continua-
cion de politicas monetarias adecuadas; (iii) 1la solvencia y
viabilidad a largo plazo de los bancos de desarrollo de propiedad
estatal; (iv) el fortalecimiento de los mercados de crédito a
largo plazo; (v) el fortalecimiento de la reglamentacién vy
supervisidén del sector financiero; (vi) el fortalecimiento del

Una gran diferencia con la situacién actual en la que la mora del sistema bancario llega a
sdlo 2.8% del total de la cartera.
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sector de ahorros contractuales vy (vii) las modificaciones al
c6digo comercial para facilitar la creacién de nuevos instrumentos
financieros. En varios sentidos el PSI se convirtidé en su momento

en la piedra angular del programa de desarrollo del Gobierno.
Hasta el momento se han desembolsado dos de los tres tramos del
préstamo. El tercer desembolso estd proyectado para fines de este
ano. Se ha avanzado sustancialmente en el cumplimiento de 1la
condicionalidad y aunque no se podria a estas alturas descartar la
posibilidad de una eventual extensién de plazo dada la complejidad
de los temas involucrados, se pueden destacar los esfuerzos que
estd realizando el Gobierno para el cumplimiento de 1la
condicionalidad en los plazos establecidos. En lo que se refiere
a las condiciones directamente relacionadas con la ejecucién del
presente proyecto se han cumplido o se ha avanzado sustancialmente
en su cumplimiento. No se espera que se deriven de esta situacidn
obstdculos serios al desarrollo de la presente operacién.

Las operaciones de saneamiento y recapitalizacién de los bancos y
financieras han requerido un monto equivalente a US$350 millones,
proceso en el cual se produjo la liquidacién de tres bancos y la
fusidén de cuatro financieras. Por otro lado se logré restituir
los patrimonios de cinco bancos (Banco Agricola Comercial, de
Comercio, Cuscatldn, de Desarrollo e Inversién, y Salvadorefio) y
de cuatro financieras (AHORROMET, CASA, CREDISA y ATLACATL), 3/
asi como sus niveles de solvencia y competitividad. Tanto el
Banco Hipotecario, el cual se encuentra en medio del proceso de
privatizacién, como el BFA, fueron también objeto de forta-
lecimiento patrimonial. 4/

En 1993 se aprobé un programa de Crédito Global para la Micro-
empresa con el objetivo de incrementar el flujo de crédito formal
hacia 1los microempresarios. La estrategia del Banco para
fortalecer el sistema financiero salvadoreno ha sido complementada
con varias operaciones de menor cuantia, pero de no menos impacto.
El programa del FOMIN por 1.8 millones para el fortalecimiento de
la SSF aprobado a finales de 1994 esta dirigido a reforzar las
adreas menos desarrolladas de dicha entidad, como son la Inten-
dencia de Seguros y la Intendencia de Valores. La creacién de la
financiera Calpia, con participacidén accionaria por parte del
FOMIN, estd dirigida a atender las necesidades financieras de la
microempresa y el pequeno ahorrador. Por ultimo, estd en fase de
aprobacién por parte del BID el programa de fortalecimiento
institucional del Banco Multisectorial de Inversiomes.

El sistema bancario ha recuperado su solvencia y la situacién
patrimonial de 1las instituciones del sistema es actualmente

~ "~

La financiera CASA se convirtidé en el banco BANCASA el 31 de Diciembre de 1994.

ElL BFA actualmente cuenta con una sdlida estructura de capital (patrimonio a total de
activos del 52.6%). Sin embargo, debe alun rebajar sus costos administrativos del 12.9% de
cartera son excesivos y en consecuencia no logra obtener una rentabilidad real positiva.
En la actualidad su patrimonio real continia erosionidndose pues su rentabilidad real es
negativa (-6.1% anual).
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sélida. La capitalizacién total del sistema alcanzé US$382.2
millones a fines de 1994 en comparacién a patrimonio neto negativo
de USS$317 millones que mostraba en 1989 la banca estatizada. La
rentabilidad de las instituciones que participan en el sistema es,
en general alta. En promedio los bancos comerciales del sistema
(excluyendo el BFA) obtuvieron una rentabilidad real sobre el
patrimonio de 21% mientras que para las financieras esta cifra
alcanzaba el 26%. Ello ha motivado la entrada de nuevos parti-
cipantes en el mercado tales como tres financieras y un banco en
1994, y de un banco en lo corrido del afio 95.

A pesar del reducido tamafio de las instituciones financieras, en
promedio el sistema ha logrado mantener buenos niveles de efi-
ciencia. Medida por el indicador Costos Operativos/Activos, la
eficiencia del sector durante los 4ultimos tres anos se ha
mantenido en niveles cercanos al 3% lo que se compara favorable-
mente con el nivel alcanzado en paises con un grado de desarrollo
mayor al de El Salvador.

Sin embargo existe un alto nivel de concentracién en el sistema.
Los tres bancos mas grandes (Agricola Comercial, Cuscatlan y
Salvadorefio) controlan el 57 % de los activos de la banca privada.
Adicionalmente hay claros signos de que la mayor parte de la
actividad financiera se concentra en la capital. No se espera que
esta situacién pueda cambiar en el corto plazo. Para reducir los
riesgos derivados de la concentracién del sistema, el GOES piensa
introducir reglas aln mas estrictas para los créditos relacio-
nados, reduciendo el monto maximo de este tipo de créditos del 25%
a 15% de las cuentas patrimoniales. Por otro lado, esta situacién
no se ha traducido en altos mdrgenes de intermediacién, los que
comparan muy favorablemente con los vigentes en otros paises de la
regioén.

Otras caracteristicas importantes del sistema bancario salvadore-
o son las siguientes: (i) la dispersion amplia de la propiedad,
dado que el limite legal de propiedad en un banco es del 5% por
accionista y que a fines de 1993 se registraron 21.000 accionistas

en bancos; (ii) una plena libertad de ingreso y salida de bancos
y financieras del sistema (desde julio de 1993); (iii) tasas de
interés libremente determinadas por el mercado; y (iv) adhesidn

plena a los conceptos internacionales basicos sobre mnormas de
solvencia bancaria, recomendados por el Comité de Basilea.

3. Regulacidén financiera

Desde el principio de la década el GOES inicidé un proceso de
profundas reformas al marco juridico del sistema financiero,
incorporando nuevas disposiciones legales e institucionales que
han permitido el fortalecimiento institucional y el desarrollo
del sistema. Durante este proceso se han promulgado cuatro impor-
tantes nuevas leyes: (i) la Ley del Banco Central de Reserva de
El Salvador (BCR); (ii) la Ley de Bancos y Financieras (LBF);
(iii) la Ley de la Superintendencia del Sistema Financieroc (SSF);
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y (iv) la Ley del Mercado de Valores. Asimismo, se ha avanzado en

los proyectos de leyes de Seguros y Fianzas, de Fondos de
Inversién y del Fondo de Garantia de Depédsito.

Cabe mencionar que a fin de reforzar la solvencia del sistema
financiero, el GOES tiene previsto presentar a la Asamblea Legis-
lativa, una propuesta consistente en llevar en forma gradual, y en
un maximo de tres afios, el requisito de patrimonio de bancos y
financieras, es decir, la relacidén entre patrimonio y activos de

riesgo, actualmente en 8%, que seria elevada progresivamente al
10%.

El GOES también ha venido trabajando en evaluar distintas alter-
nativas para proceder a una profunda reforma del sistema de
pensiones. Se han hecho avances sustanciales en la definicién del
plan de accién a seguir y restan algunas decisiones de estrategia
y de politica para proceder a la preparacién de las leyes. Se
espera que el proyecto de ley correspondiente sea enviado para
aprobacién de la Asamblea Legislativa antes de fin de afio.

La Ley Orgdnica del BCR eliminé la potestad del banco central de
otorgar créditos al Estado. En el caso del sector privado, la ley
unicamente le permite conceder créditos de liquidez a bancos vy
financieras. La funcidén de crédito de produccidén al sector
privado fue transferida al Banco Multisectorial de Inversiones
(BMI), recientemente creado por el Decreto No. 856 de 1994 de 1la
Asamblea Legislativa, para actuar como banco de segundo piso.
Esta transferencia permitird que el financiamiento de proyectos de
inversién privados con recursos de mediano y largo plazos de 1la
banca multilateral se manejen de manera fluida sin interferir con
la politica monetaria del banco central. Finalmente, en relacidn
al manejo cambiario y financiero, la nueva Ley Orgdnica del BCR le
otorga, de manera adecuada, la autoridad a su Consejo Directivo
para fijar politicas necesarias para asegurar que el tipo de
cambio y las tasas de interés se establezcan libremente en base a
las fuerzas del mercado. 5/

La Ley de Bancos y Financieras fue emitida a fines de abril de
1991 y ha sufrido varias modificaciones, siendo la dltima en enero
de 1994. En general la Ley de Bancos cuenta con todos aquellos
aspectos que son necesarios en una legislacién moderna, se asemeja
en muchos sentidos a la legislacidén vigente en paises desarro-
llados y en general establece normas adecuadas que: (i) protegen
satisfactoriamente la solvencia y estabilidad de las instituciones
financieras; (ii) establecen un marco legal apropiado para el
estimulo de la eficiencia del sistema a través de la competencia;
(iii) otorgan garantias adecuadas a la transparencia de informa-

El Gobierno mantiene una politica de liberalizacién de tasas de interés y practicamente ha
eliminado nuevos programas que lleven tasas preferenciales de interés, con la excepcién de
programas de crédito para estudiantes de bajos ingresos y para programas de reforestacién.
Las tasas de interés y el tipo de cambio pueden ser fijados por el BCR solamente en casos
excepcionales, y por periodos no mayores a 180 dfas.
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cién para los usuarios; (iv) establecen normas para reducir la
concentracién del crédito en personas o grupos relacionados; (v)
establecen normas para una supervisién prudencial adecuada, y

(vi) permiten el funcionamiento de instituciones financieras
extranjeras en el pais, con el objeto de generar una mayor
competencia en los servicios del sistema financiero.

Como norma general, se ha adoptado principios internacionales de
regulacién prudencial, de solvencia bancaria y de limites sobre la
concentracidén del riesgo. En la actualidad existe un proyecto de
ley en discusioén para modificar y fortalecer algunos aspectos en
especial aquellos relacionados con los requerimientos minimos de
capital y con la relacidén minima de patrimonio a activos pondera-
dos, que pasaria de 8% a 10%. Por otro lado no se permitiria
contabilizar la utilidad del periodo dentro de las cuentas patri-
moniales. Este Ultimo elemento podria crear presiones al creci-
miento del sector y motivar a que las instituciones financieras

utilicen periodos contables mds cortos para capitalizar utili-
dades.

La Ley Orgdnica de la SSF data de 1991 y en general otorga a la
Superintendencia todas las facultades necesarias para que pueda
cumplir plenamente con sus atribuciones. La calidad de 1la
supervision bancaria ha mejorado sustancialmente en los 1Ultimos
afios gracias a un programa de asistencia de la AID que permitidé el
refuerzo institucional y técnico de la SSF y en particular de la
intendencia de bancos. El GOES estda considerando la posibilidad
de crear una nueva superintendencia que asuma las areas de seguros
y valores, con el objetivo de aligerar la carga del SSF y
simplificar el manejo administrativo de las superintendencias. El
Banco mantiene un programa de apoyo a la capacidad institucional y
operativa de la SSF financiado con recursos del FOMIN 6/.

4. Politica monetaria

Dada la afluencia de divisas hacia el pais, en 1993 y 1994 el BCR
tomé medidas restrictivas para regular la liquidez en la economia,
combinando mayores encajes y colocaciones de titulos wvalores,
Certificados de Estabilizacidén Monetaria, (CEM). El encaje re-
querido para los diferentes depdésitos se incrementé en 1993 en un
5%, aumentando a 30% los depésitos a la vista, y a 20% para cuen-
tas de ahorro a plazo. El encaje para los depdésitos en ddélares se
fijé en un 50%. Los encajes son remunerados a una tasa sustan-
cialmente menor que la Tasa Bdsica Pasiva (TBP). En 1994, se
mantuvo la politica de encaje a fin de mantener la situacién
monetaria bajo control y se continué limitando el crecimiento del
crédito al sector publico no financiero. En 1995, con el objetivo
de impulsar la dolarizacidén progresiva de la economia, el BCR
planea reducir los niveles de encaje de los depdsitos en ddlares,

En enero de 1994, el FOMIN aprobdé un Programa de Fortalecimiento Institucional de la SSF
(TC-93-08067) por US$1.832.000, el cual estd en plena fase de implantacién.
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igualdndolos a los requisitos de encaje de los depdsitos en moneda
local.

Al mismo tiempo que se impulsan los mecanismos directos, el BCR ha
procedido a crear las condiciones para aplicar una regulacién
monetaria por medio de las Operaciones de Mercado Abierto (OMA).
Estas han incluido: (i) cambio en el sistema de colocacién CEM;
(ii) la diversificacién de los plazos de estos titulos en malti-
plos de 30 dias; (iii) fomento de inversiones en CEM de plazos
superiores a 90 dias; (iv) el establecimiento de la tasa de ren-
dimiento de los GCEM con base en las tasas de interés promedio
del sistema financiero menos un diferencial de hasta 1,5%; y (v)
medidas que permiten que un mayor numerc de inversionistas pri-
vados adquieran CEM mediante el uso de mecanismos de Bolsa.

Durante 1994 1la necesidad de mantener el control monetario ha
motivado al BCR a incrementar sustancialmente las operaciones de
mercado abierto. Las operaciones con CEMS aumentaron en mds de
25% para alcanzar 2,500 millones de Colones (US$ 285 millones) a
finales del afio. Recientemente, sin embargo, el BCR ha decidido
limitar sus operaciones con CEMS, puesto que los costos asociados
habian comenzado a generar presiones para-fiscales. Para aliviar
en parte la presidén sobre el BCR, se introdujeron a final del ario
Titulos del Tesoro, LETES, a corto plazo para financiar los
déficits de tesoreria del GOES. No obstante el creciente influjo
de divisas, entre otras razones derivadas de los altos precios del
café, plantea dificiles retos a la politica monetaria del pais en
los préximos meses.
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IT. EL PROGRAMA

Objetivos v metas

Los objetivos basicos del presente Programa de Crédito Global
Multisectorial II consisten en: (i) proveer fondos a mediano y
largo plazo para apoyar la realizacién de proyectos rentables de
inversién del sector privado; (ii) promover el financiamiento de
proyectos a través de instituciones financieras debidamente
calificadas; y (iii) contribuir al fortalecimiento institucional
del BMI como entidad ejecutora.

Descripcidon del Programa

Los recursos del financiamiento se wutilizardn para atender las
necesidades de crédito de mediano y largo plazo en proyectos

rentables de inversién del sector privado en: (i) la adquisicidn
de activos fijos, incluyendo capital de trabajo permanente asociado
al proyecto; y (ii) la contratacidén de servicios técnicos vy

gerenciales de apoyo a la inversién que tengan por objeto el
mejoramiento y desarrollo técnico y gerencial, mediante la
contratacién de servicios de consultoria para modernizar vy
racionalizar la actividad de la empresa y mejorar la calidad y
oportunidad de la produccién y de la prestacién de servicios. Las
operaciones a ser financiadas cumplirdn debidamente con las
regulaciones ambientales vigentes en El Salvador y se ajustaran a
los requerimientos del Reglamento de Crédito del Programa.

EL Banco Multisectorial de Inversiones (BMI) descontara las
operaciones presentadas por las instituciones de crédito que hayan
sido calificadas y declaradas elegibles. Las instituciones de
crédito asumirdn todo el riesgo derivado de las operaciones de
crédito que realicen bajo el Programa y podrdn pactar libremente
las condiciones de los financiamientos con sus clientes. En ningin
caso, el BMI correrd el riesgo de cambio de las operaciones. El
caridcter multisectorial de la operacién junto con el hecho que los
fondos se colocardn a tasas de mercado a los subprestatarios
permitirda una asignacién eficiente de los recursos del Programa.

En adicidon al presente Programa se esta implantando un programa de
apoyo institucional al BMI financiado con recursos del Fondo
Japonés (JSF), por un monto de US$ 340 mil. Este componente serd
complementado por una contrapartida local de US$ 50.000 y el propé-
sito de reforzar la capacidad del BMI en su caracter de institucidn
de segundo piso. Dentro de la Cooperacién Técnica, se incluird
entre otras actividades, asesoria para establecer las funciones de
planeacién estratégica, introducir mnormas y procedimientos de
control interno, adoptar politicas apropiadas para el desarrollo de
los recursos humanos, y se pondrd en funcionamiento un sistema
moderno de informacién gerencial.
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Dimensionamiento del Programa

1. Demanda de créditos

La demanda de recursos de mediano y largo plazo que se atenderda con
el Programa ha sido estimada, considerando: (i) La politica
econdémica durante la ejecucién del Programa y las proyecciones de
crecimiento econdmico; (1ii) el nivel esperado de inversiones del
sector privado; (iii) las expectativas de inversién del sector
productivo por parte del sector financiero; y (iv) la capacidad de
intermediacién de recursos a mediano y largo plazo del sector
bancario.

El GOES ha continuado con éxito el proceso de reformas a 1la
economia iniciado a mediados de 1989 resultando en altas tasa de
crecimiento econémico. Al mismo tiempo ha mantenido el equilibrio
de las demas variables econdmicas. El plan econémico de 1la
presente administracién esta dirigido a profundizar las reformas e
insertar aceleradamente a El Salvador en el dmbito de la economia
mundial. Se espera que el incremento anual del PIB para los afios
95 y 96 se site en un nivel alrededor de 7% anual, similar al
obtenido por El Salvador en los Ultimos tres afios.

Estas altas tasas de crecimiento han venido asociadas a una
recuperacion sostenida de la inversidn bruta del sector privado, la
cual ha crecido satisfactoriamente a tasas del 16% en términos
reales alcanzando en 1994 un nivel igual al 18.8% del PIB. La
formacidén bruta de capital por parte del sector privado alcanzé en
ese ano 10,503.4 millones de colones (US$ 1,200.3 millones). Se
espera que esta tendencia se mantenga durante los préximos afios a
fin de asegurar tasas aceleradas de crecimiento econdmico.

Por otro 1lado, 1los activos del sistema bancario han venido
creciendo a tasas reales entre el 15% y el 16% en los ultimos dos
afios, lo que significa una expansién anual de aproximadamente
USS$700 millones. En caso de mantenerse este ritmo de crecimiento
los fondos del Programa no excederian el 9% de esta suma si los
desembolsos se efectian como se espera durante los préximos dos
anios. Bajo estas condiciones el monto agregado de los desembolsos
bajo el Programa no excederia el 2.47 de los activos del sistema.

La demanda creciente por recursos a mediano y largo plazo se ve
reflejada en la transformacién de plazos efectuada por los bancos y
financieras. El porcentaje de créditos otorgados por los bancos y
financieras a mds de un afio de plazo alcanzé a final del 94 el 70%
de la cartera, proporcidén que ha sido financiada esencialmente con
depdsitos a corto plazo o con los recursos del BCR (y ahora del BMI
quien desde su entrada en funcionamiento en Agosto del 94 hasta
Febrero del 95 aprobdé operaciones por cerca de US$93.8 millones)
como principal fuente de fondos a largo plazo. La Superintendencia
del Sector Financiero estd preparando medidas para controlar el
riesgo de descalce de plazos entre activos y pasivos que asumen los
intermediarios financieros. Por otro lado, la presente operaciodn



2.

2.

2.

2.

10

11

12

13

contribuird seguramente a disminuir el riesgo de plazo asumido por
los intermediarios.

Tomando como base las cifras de los estados financieros al 31 de
Diciembre del 94, 12 instituciones financieras clasificarian para
participar en el presente Programa, en comparacién con solo cinco
bancos bajo el programa anterior, las cuales se estima tendrdn la
capacidad de intermediacién suficiente para colocar los recursos
del programa en los plazos dispuestos por las condiciones de 1la
ventanilla délar. 7/ Es de esperar que la demanda de crédito de
mediano y largo plazo continue creciendo considerando el dinamismo
de la actividad econdémica, la seguridad que ofrece el proceso de
paz y la confianza del sector privado en el modelo econdémico.

2. Movilizacién doméstica de recursos a mediano v largo plazo

A fin de promover el desarrollo del mercado de capitales, el BMI
presentard al BID antes de 12 meses contados a partir de la firma
de contrato de préstamo, un proyecto piloto de movilizacién de
recursos domésticos de mediano y largo plazo, utilizando titulos
valor y transacciones bursatiles. El efecto de este programa
piloto seria significativo, principalmente por el importante efecto
de demostracidén que induciria a las IFI redoblar sus esfuerzos en
el desarrollo del mercado de capitales.

3. El crédito al sector privado v el Programa Global de Crédito
Multisectorial 1

Una de las principales fuentes de financiamiento de los proyectos
de inversidén del sector privado de mediano y largo plazo han sido
los recursos del Fondo de Crédito para Inversiones (FCI) del BCR,
el cual ha utilizado los fondos del Programa Global de Crédito
Multisectorial I, financiado con los recursos de los préstamos
850/SF-ES (US$20,0 millones) y 612/0C-ES (US$40,0 millones), cuyas
colocaciones representan el 34% del total de la cartera del FCI.

Debido a las condiciones imperantes durante la etapa final del
conflicto bélico, que coincidié con el inicio de la ejecucidén de la
primera etapa del Programa Global de Crédito Multisectorial, las
colocaciones de recursos se concentraron en el drea metropolitana
de San Salvador. Una vez finalizado el conflicto y en respuesta a
los esfuerzos de las autoridades nacionales por reactivar la
economia y en concordancia con el PRN, se ha mnotado un mayor
dinamismo en 1las colocaciones en 4reas del conflicto bélico,
especialmente en los Departamentos de San Miguel, San Vicente, La

Paz y Usulutdn, ubicados en la zona oriental. La colocacidn de
créditos durante 1991 y 1992 en el 4drea metropolitana de San
Salvador, fue del 71% del total. Sin embargo, mas recientemente

Las IFl que participarian serfan: Comercio, Agricola Comercial, Cuscatlan, Desarrollo e
Inversion, Citibank, Banfidex, Unibanco, y Salvadorefio (bancos) y Credisa, Corfinsa,
Ahorromet y FICSA (financieras).



2

2.

.14

15

.16

- 13 -

una proporcién sustancial (cerca del 50%) del total de los fondos

han sido destinados al sector privado fuera del 4rea metropolitana
de San Salvador.

El cuadro a continuacién, muestra los montos promedios de subprés-
tamos que se sitdan en el equivalente de US$207 mil, con 10
subpréstamos con un valor promedio superior al equivalente de
US$2,0 millones. Por otro lado, el monto acumulado de operaciones
con los cuatro mayores recipientes de fondos comprometidé cerca del

24% de los recursos del Programa, lo que implica un importante
grado de concentracién.

SUBPRESTAMOS OTORGADOS CON RECURSOS DEL PROGRAMA
GLOBAL DE CREDITO MULTISECTORIAL I
(Por montos de créditos)

3 No. de |  Préstamo
Rango Préstamos % | Promedio
: : 1 miles US$
0 . . . 115.000 225 8.1 11 36.1
115.001 . . 400.000 101 22.0 28 217.5
400.000 . 1.000.000 42 27.8 39 662.1
1.000.001 adelante _10 20.3 22 2.027.6
378 78.2 100 206.8

Fuente: BCR

Del monto contratado aproximadamente el 8% fue destinado a
financiar capital de trabajo permanente, 19% para ejecutar
diferentes tipos de edificaciones excepto vivienda y locales
comerciales y el restante, 69%, fue destinado a financiar equipos.
El menor monto contratado fue de US$ 2.200 délares mientras que el
mayor monto otorgado a una sola empresa corresponde a la compra de
equipo editorial por US$8 millones. La mayor parte de los recursos
(77%) se aplicaron a créditos al sector industrial y un 13% al
sector servicios incluyendo las 4reas de salud, educacién vy
consultoria técnica.

En general se han cumplido a satisfaccién con las condiciones
contractuales del Programa. Sin embargo algunos elementos deberan
ser tenidos en cuenta par la presente operacién. Sera necesario
evitar los grados de concentracion de operaciones en pocos
usuarios, sin imponer condiciones indebidas a la asignacién
eficiente de los recursos. El BMI deberda mejorar sus mecanismos de
informacién para darle un mejor seguimiento a la acumulacién de
créditos con un subprestatario y personas naturales o juridicas
relacionadas con este y llevar un control adecuado de los fondos de
contrapartida local. Ademds la tasa de interés cargada a las IFI
deberd reflejar en lo posible las condiciones del mercado e incluir
una prima por el riesgo de largo plazo.
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Costo y financiamiento

Se estima que el costo total del Programa alcanzara al equivalente
de US$125 millones, de los cuales US$ 100 millones (80%) serian
financiados por el BID y el equivalente de US$ 25 millones proven-
dria de fondos de contrapartida local.

Costo del Programa por Fuentes de Financiamiento
(en miles de US$)
BID | Contribucién |  TOTAL
: Local 1
Componente de Crédito 99,000 25,000 124,000
Inspeccioén/Supervision 1,000 1,000
TOTAL | | 100,000 | - 1 25,000| 125,000
Porcentaje 80% 207 100%

1. Financiamiento del BID

El porcentaje de participacién del Banco es compatible con 1la
politica wvigente 8/, que especifica un 80% como el porcentaje.
maximo de los costos totales que serdn financiados en divisas para
paises del grupo D, en el cual se incluye a El Salvador. El
financiamiento del Banco se otorgaria con recursos del capital
ordinario en el contexto del Programa de la ventanilla en délares
(Documento FN-483-3 del 10 de mayo de 1994). Esta modalidad prevé
un periodo de amortizacién de 10 afios incluyendo un periodo de
gracia de 5 afios. Los desembolsos podrdn ser efectuados en délares
americanos durante dos afios contados a partir de la aprobacién del
Programa por parte del Directorio Ejecutivo, siempre y cuando se
hayan efectuado desembolsos de no menos del 30%Z del valor del
préstamo durante el primer afo a partir de dicha aprobacién.
Transcurridos los dos afos, el saldo no utilizado podrd ser desem-
bolsado utilizando los recursos de capital ordinario de la canasta
de monedas. El plazo mdximo de desembolso bajo esta modalidad sera
cuatro atfios a partir de la firma del contrato de préstamo. La
comisién de compromiso sobre los fondos no desembolsados serd de
0.75% y la comisién inspeccién y supervisién serd del 1% del monto
del préstamo.

Debido a la naturaleza de descuento automdtico y a las condiciones
derivadas de la ventanilla délar, serd necesario que el ejecutor
(BMI) disponga de suficientes fondos para asegurar que podra
descontar los Préstamos presentados por las IFI de manera oportuna.

Ver documento AB-1378.
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En consecuencia, se efecturdn avances de fondos por hasta 30% de
los recursos provistos por el BID.

Con el propésito principal de permitir la continuidad de las
operaciones del BMI en su etapa de consolidacién institucional, se
reconocerdn gastos con recursos del Programa derivados de
operaciones aprobadas debidamente a partir del 10 de Noviembre de
1994 y que cumplan con todas las disposiciones del Contrato de
Préstamo hasta por un 30% de los recursos del Programa.

2. Financiamiento de contraparte local

Los recursos de contraparte serdn por un monto equivalente a US$25
millones. Dichos fondos comprenderian recursos aportados por el
BMI, las IFI participantes que cumplan las condiciones establecidas
en el contrato de préstamo y en el Reglamento de Crédito. Asi-
mismo, los fondos aportados por los beneficiarios finales a sus
respectivos proyectos pueden ser considerados como recursos de
contraparte local hasta un 15% del costo total del Programa. De
acuerdo con la politica del BID las contribuciones de los sub-
prestatarios no podrdn ser consideradas como contrapartida legal si
se trata de: (i) gastos laborales recurrentes; (ii) capital de
trabajo; (iii) inversiones realizadas previamente; y (iv) contri-
buciones en especie. Gastos 1incurridos en 1la preparacién de
estudios de impacto ambiental podrdn ser considerados en el cdlculo
de la contrapartida local. Las contribuciones de las IFI locales
pueden ser utilizadas para cubrir las necesidades de capital de
trabajo de los proyectos.

3. Condiciones previas al primer desembolso

Como condicién previa al primer desembolso serd necesario que el

BMI presente evidencia a satisfaccién del Banco de: (i) haber
puesto en vigencia el Reglamento de Crédito del Programa, cuyo
proyecto ha sido convenido con el Banco; (ii) que por lo menos

cuatro IFI hayan suscrito un convenio de participacién en el
Programa y que existe capacidad operativa suficiente por parte de
éstas para permitir el desembolso de no menos del 30% de los
recursos del préstamo durante el primer ano de ejecucién, de
acuerdo con las condiciones de la ventanilla délar; (iii) que se
haya acordado entre el BID y el BMI un cronograma de colocaciones
de recursos y que este cronograma se ha incorporado al Programa
Crediticio del BMI para el primer afio de ejecucidén y que se cuente
con la aprobacidén del mismo por parte del BCR; (iv) que el BMI se
haya comprometido a aplicar los mismos criterios de eligibilidad de
las IFI definidos en el Reglamento de Crédito del presente
Programa, en todas las operaciones que realice a partir de la firma
del contrato de préstamo del Crédito Multisectorial II, excepto de
cuando se trate de compromisos adquiridos en fecha anterior al
presente contrato. Igualmente, el BMI presentard evidencia de que
ha fijado un limite mdximo a la suma de las operaciones con
entidades que no califican bajo los criterios de eligibilidad
contenidos en el Reglamento de Crédito adjunto, como una proporcidn



de su patrimonio, y presentara un programa para la reduccidén en
términos reales de dichas operaciones; (v) el BMI ha establecido
un mecanismo satisfactorio para el Banco, para coordinar con la SSF
la obtencién de 1la informacién necesaria que permita conocer
oportunamente el monto mdximo de saldos acumulados de crédito

otorgados a personas naturales y juridicas relacionadas y de
mantener este monto por debajo de los limites requeridos en este
Programa; y (vi) que el BCR haya suscrito con el BMI un convenio

en virtud del cual se transfieren los recursos al BMI en los mismos
términos y condiciones del préstamo del BID al BCR.
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ITII. 1A EJECUCION DEL PROGRAMA

El Prestatario del Programa sera el BCR y el ejecutor del mismo
serd el BMI. El articulo 53 (transitorio) del Decreto No. 856, Ley
de creacién del Banco Multisectorial de Inversiones (BMI), permite
al BCR continuar otorgando créditos y avales al BMI por un periodo
de tres afios a partir de su vigencia. En consecuencia, el
financiamiento del Banco se otorgaria al BCR quien transferiria
estos recursos en las mismas condiciones a las del crédito del BID

al BMI, cobrando una comisién del 0.1% por este servicio. El
crédito sera documentado por medio de: (i) un contrato de préstamo
a ser firmado entre el BID y el BCR; y (ii) un Acuerdo de

Transferencia de Recursos, a ser firmado entre el BCR y el BMI.
Los recursos serian canalizados a 1los beneficiarios finales a
través de IFI que operan en El Salvador y que califiquen para
participar en el Programa. Las IFI asignardn los recursos a sus
clientes y asumirdn completamente el riesgo de crédito.

Condiciones necesarias para el éxito del programa

La recuperacién de la inversién privada en proyectos de mediano y
largo plazo depende no solamente de la oferta de crédito, si no
también de la existencia de condiciones macroecondémicas favorables.
En consecuencia es mnecesario para el éxito del programa que la
politica econdémica del Gobierno esté dirigida a mantener un
ambiente macroeconémico estable y favorable al desarrollo del
sector financiero y de los mercados de capitales. Estos objetivos
concuerdan con los planes del GOES y con los compromiso adquiridos
con el Fondo Monetario Internacional y con el Programa 714/0C-ES.

Reglamento de crédito

El Reglamento de Crédito, cuyas caracteristicas se presentan a
continuacién, es compatible con las normas y politicas del Banco y
también con la legislacién salvadorefla y las prdcticas bancarias y
financieras del pais. El Reglamento de Crédito que norma la
ejecucidén del programa se incluye en el Anexo I.

1. La asignacién de los recursos

La asignacién de los recursos se realizard a través del descuento
automatico de los créditos otorgados por las IFI participantes. El
BMI  desembolsard, sujeto a los limites de endeudamiento
establecidos en el presente Reglamento a mas tardar al dia habil
siguiente a 1la recepcidén de 1la solicitud de desembolso que
contendrd la informacidén bdsica del Proyecto financiado. Para
permitir un manejo racional de la tesoreria del BMI, la IFI debera
avisar por escrito y con una semana de anticipacidén, el monto
agregado de desembolsos bajo el Programa que espera obtener durante
la semana siguiente.
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Las solicitudes de desembolso de préstamos que excedan la
delegacién extendida por la Junta Directiva a la Gerencia del BMI
(10 millones de colones actualmente) deberan, de acuerdo a lo
establecido en la ley de creacién del BMI, ser aprobadas por dicha
Junta. Para tales efectos deberan ir acompatiadas de wuna corta
descripcién del Proyecto y un resumen del andlisis realizado por la
IFI que sustente la wviabilidad del Proyecto. En base a esta
documentacidén la Junta Directiva del BMI deberd pronunciarse en un
plazo que no excedera los 10 dias hdbiles. Dado que las IFI son
responsables de la evaluacién técnica, financiera y econémica de
los Proyectos, corresponde a la Junta Directiva solamente la
verificacion de que las solicitudes que se presenten a redescuento
o aprobacién, cumplan con lo normado en el Reglamento de Crédito.
Una vez aprobada la solicitud, el BMI acreditard las cuentas de la
IFI.

2. Sujetos de crédito

Son sujetos de crédito elegibles para obtener créditos con recursos
de este Programa, las personas naturales o juridicas domiciliadas
en territorio salvadorefio. No podrdn ser sujetos de crédito del
Programa, las personas naturales o juridicas que hubiesen obtenido
créditos del sistema financiero de El Salvador y que al momento de
presentar la solicitud, se encuentren clasificadas en la Central de
Riesgos de la Superintendencia del Sector Financiero dentro de las
categorias "D" y "E" de la cartera de cualquier IFI, de acuerdo con
la normativa prudencial vigente.

3. Montos de crédito

Los recursos del programa podrdn destinarse para financiar
proyectos de inversién hasta por un monto madximo equivalente al 80%

de la inversién total; en el caso de pequefias empresas, el monto
maximo a financiar serd de hasta el equivalente al 90% de 1la
inversién total. El monto médximo del saldo acumulado de los

créditos otorgados por el BMI a través de las IFI a una personal
natural o juridica o grupos de personas naturales o juridicas
vinculadas entre si, no podrd exceder el 25% del patrimonio del
BMI.

4. Moneda de los créditos

Los subpréstamos a las IFI serdn denominados en ddélares ame-
ricanos.

5. Tasas de interés del programa

Tasas de interés del BMI: En relacién a las tasas de interés,

seria necesario que:

a. El BMI cubra sus costos y preserve su sclidez financiera.
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b. Las tasas del BMI a 1las 1IFI no distorsionen el mercado

financiero mnacional y, de tal forma, no obstaculicen el
desarrollo del mercado de capitales. Seria necesario, en
consecuencia, que el BMI establezca una curva de rendimiento
("yield curve") creciente en relacién a la madurez de los
recursos involucrados;

c. Las tasas de interés sean variables y reflejen efectivamente
los costos del mercado.

d. Los créditos lleven una tasa que sea la mayor de: (i) el piso
de referencia que establezca el BCR--en linea con el costo de
mercado ajustado por encajes y de acuerdo a la férmula esta-
blecida para ello en el Reglamento de Crédito--a fin de
prevenir la generacidén de distorsiones en el mercado financiero
nacional; 6 (ii) el costo efectivo de recursos para el BMI
(incluyendo costos de intereses, comisiones y cargos), mds un
punto porcentual anual para cubrir los costos administrativos
del BMI. Ademds, para reflejar el costo del dinero a largo
plazo, a la tasa resultante se le afiadira un porcentaje igual a
0.1%7 multiplicado por el nimero de afios entre el primer
desembolso y la fecha programada para la cancelacién definitiva
del Préstamo. La tasa resultante serd fijada trimestralmente,
en las fechas especificas a ser determinadas por 1la Junta
Directiva del BMI.

6. Intermediarios financieros

a. Criterios de elegibilidad

Las IFI que podran participar en el Programa serdn las institu-
ciones del sistema financiero legalmente constituidas que: (i)
cumplan con las leyes y regulaciones bancarias nacionales; (ii)
estén sujetas a la supervisidén y vigilancia de la Superintendencia
del Sistema Financiero (SSF); y (iii) que cumplan con los siguien-
tes requisitos, en base a la informacién semestral ultima del
Boletin Estadistico de la SSF:

a. que registren un patrimonio neto no inferior al 8% de sus
activos totales de riesgo. Los activos totales de riesgo seran
establecidos conforme a lo especificado en el articulo 40 de la
"Ley de Bancos y Financieras", reformado por la Asamblea
Legislativa el 12 de Enero de 1994 (Decreto No. 779).

b. que registren una relacidén de costos operativos anuales sobre
activos totales, igual o menor al 5%. Los costos operativos
serdn iguales al total de costos anuales menos los costos de
intereses pasivos y comisiones financieras.

c. que registren un porcentaje de cartera en mora scbre cartera
de préstamos neta igual o menor al 5%. Por cartera en mora se
entenderd el saldo total de la cartera afectada con atrasos de
mds de 90 dias neta de previsiones, calificada de acuerdo al
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"Instructivo para la Determinacién de Activos de Riesgo de
Recuperacién Dudosa y la Constitucién de Reservas de
Saneamiento", en las categorias "C","D" y "E". Por cartera de
préstamos neta, se entendera el total de 1la cartera de

préstamos, neta de las previsiones correspondientes a las
categorias “C", "D" y "E".

d. que hayan obtenido en el afio calendario anterior una utilidad
neta anual en relacién al patrimonio neto inicial del periodo,
igual o mayor al indice de inflacioén del periodo anual en
cuestion.

Con el objetivo de limitar el riesgo del BMI con una sola IFI, bajo
el presente Programa se establecerdn reglas que limitardn el acceso
de una sola IFI a un monto equivalente a dos veces sus fondos
patrimoniales. £Este limite constituye un riesgo aceptable ya que
la cartera financiada con recursos del BMI garantiza las obli-
gaciones de la IFI con el BMI. 9/

b. Requisitos de participacién

Para participar en el Programa, las IFI deberan suscribir un
Acuerdo de Participacién con el BMI, en el cual se establezca
especificamente la autorizacién al BCR de debitar automdticamente
sus cuentas de encaje con el propdsito de servir las deudas de la
IFI con el BMI. Ademds, el Acuerdo de Participacién deberd incluir
los compromisos de la IFI, de:

a. aportar, de ser necesario, recursos crediticios complementarios
para la ejecucién del proyecto, incluyendo necesidades de
capital de trabajo corriente;

b. asegurarse de la viabilidad ambiental de los proyectos a ser
financiados;

c. suministrar la informacién que razonablemente soliciten el BMI
y el BID relativas a los proyectos financiados por el Programa;

d. permitir que los auditores del Programa tengan acceso a los
registros e informacién necesarios, para su auditoria vy
revisién;

e. disponer de un sistema de informacién financiera para el
Programa, que permita identificar el monto de los subpréstamos,
fuentes de financiamiento del proyecto, sectores y bienes
financiados, recuperacidén y estado de la cartera, y otros que
razonablemente le solicite el BMI para facilitar 1la
identificacién y seguimiento de los subpréstamos,

f. presentar un informe de sus estados financieros anuales
auditados por una firma de auditores independientes
satisfactoria a la SSF;

Los créditos otorgados por las instituciones elegibles con recursos del BMI garantizan

especialmente las obligaciones de la IFI con el BMI, con todos los beneficios que tiene el
acreedor prendario sobre la prenda.
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g. realizar 1las supervisiones necesarias para controlar Ila
inversién de recursos correspondiente a todos los subpréstamos;
y

h. cumplir con 1las condiciones establecidas en el presente
Reglamento de Crédito.

7. Utilizacién de los recursos

Los recursos del Programa podrdn ser utilizados para financiar
inversiones de activos fijos, capital de trabajo permanente
asociado al proyecto de inversién, y servicios de asistencia
técnica de apoyo a la inversidn.

8. Restricciones en el uso de los recursos del Programa

Con los recursos del Programa no se podra financiar: (i) Pago de
deudas, refinanciamientos de crédito en general o bajo el programa,
dividendos o recuperacién de capital; (ii) Compra de acciones,
participaciones, bonos u otros valores mobiliarios; (iii) Gastos
generales o de administracién de 1los subprestatarios; (iv)
Proyectos que no cumplan con los criterios contenidos en las
reglamentaciones sobre medio ambiente, establecidos por los
organismos oficiales competentes; (v) wvehiculos y otros bienes
para uso personal;; (vi) impuestos; y (vii) capital de trabajo
corriente, en cualesquiera de sus formas. Se entenderd por capital
de trabajo permanente aquel que esté asociado al proyecto de
inversién y que corresponda a un aumento neto en inventariocs y

cuentas por cobrar, en el periodo de vigencia del crédito
solicitado.

Con los recursos del BID no se podrd financiar: (i) Adquisicién de
bienes inmuebles; (ii) adquisicidén de bienes y servicios de paises

que no sean miembros del BID.

9. Plazos v condiciones de los subpréstamos

a. Denominacién: Los subpréstamos seran denominados en délares
de los Estados Unidos de América (US Ddlares).

b. Plazos: Los plazos de amortizacién de los préstamos serdn
de minimo un (1) afno a mdximo diez (10) afios. Los plazos
de amortizacién y periodos de gracia otorgados por el BMI a
las IFIs deberan ser siempre iguales al del Subpréstamo
respectivo.

10. Formalizacién de los subpréstamos

En el documento de formalizacién de los subpréstamos entre las IFI
y los subprestatarios, deberdn incluirse las siguientes obliga-
ciones: (a) el compromiso del subprestatario que los bienes y
servicios que se financien con el subpréstamo, sean utilizados
exclusivamente en la ejecucién del respectivo proyecto, (b) el
derecho del BMI, del BID y de la IFI correspondiente, de examinar
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los bienes, servicios, lugares y trabajos del proyecto financiado;
(¢) la obligacién del subprestatario de proporcionar todas las
informaciones que el BMI y el BID le soliciten con respecto al

proyecto y su situacién financiera; (d) el derecho del BMI y de
las IFI de suspender los desembolsos del subpréstamo, si el sub-
prestatario no cumpliera las obligaciones adquiridas; y (e) 1la

exigibilidad de pago inmediato del subpréstamo en caso que los
recursos sean utilizados en forma distinta a la establecida en el
plan de inversiones del proyecto.

11. Responsabilidad del andlisis v aprobacién de subpréstamos

Las IFI asumirdn los riesgos de la financiacién de Proyectos con
recursos de este Programa, cualesquiera que sean los montos,
correspondiendo al BMI dnicamente 1la verificacidén de que las
solicitudes que se presenten a redescuento o aprobacidén cumplan con
lo normado en este Reglamento. Asimismo, las IFI estardn
autorizadas para aprobar las solicitudes de crédito que a su juicio
sean objeto de financiamiento con cargo a los recursos del
Programa, toda vez que el monto solicitado no exceda el equivalente
en délares americanos de 10 millones de colones o cualquier aumento
sobre este monto que la Junta Directiva del BMI establezca
posteriormente. Las préstamos por montos superiores a esta cifra o
limite libre, serdn aprobadas por la Junta Directiva del BMI.

Conservacion de los recursos mnaturales v proteccién del medio
ambiente

Los proyectos a ser financiados bajo el Programa, deberdan cumplir
con lo establecido en la legislacidén salvadoreiia, relacionada con
la preservacién del medio ambiente.

Utilizando 1los procedimientos que se han disefiado bajo la
Cooperacidon Técnica ATN/ST-3600-ES las IFI deberan:

(1) Verificar que los proyectos a ser financiados con
recursos del Programa cuentan con todos los permisos y
licencias de funcionamiento requeridos por la legisla-
cion ambiental salvadorena.

(ii) Efectuar la clasificacién ambiental de cada Proyecto a
partir de la informacion provista por los Subpresta-
tarios.

(iii) Asegurarse de que los estudios de impacto ambiental han
sido realizados para los Proyectos clasificados III y
IV.

(iv) Registrar las medidas que tomardn los Subprestatarios
para prevenir o mitigar el impacto ambiental de los
Proyectos.
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El BMI contratard un consultor especializado que asesorara a las
IFTI en la implantacidén de los procedimientos ambientales. Para lo

cual se cuenta con recursos disponibles bajo el Programa de
Cooperacidén Técnica arriba mencionado.

Una vez al ano el BMI efectuard una auditoria para cerciorarse del
cumplimiento de los procedimientos ambientales. Si como
consecuencia de estas auditorias se encontrase que las IFI no estédn
dando cumplimiento a dichos procedimientos, el BMI procederia a
imponer las sanciones expuestas en el Articulo 20 del Reglamento de

Crédito. Si se encontrase que los Subprestatarios no estan
cumpliendo con los compromisos de proteccidén ambiental adquiridos
bajo el Programa el BMI procederd a: (i) informar de este hecho a

las IFI; (ii) informar de este hecho a las autoridades competentes:
(iii) excluir al Subprestatario del Programa para cualquier futuro
desembolso.

Supervisién del programa v revisidn de la ejecucidn

La oficina de Representacién del BID en El Salvador serd respon-
sable de supervisar el programa, con el apoyo del equipo de
proyecto. Para evaluar el progreso del programa se realizarén
reuniones anuales con el BID. Para estas reuniones que tendréan
lugar dentro de los 90 dias siguientes al término de cada ano civil
el BMI preparara un informe que contendra:

a. Reporte certificado por los auditores externos del BMI de las
cuentas del proyecto que incluira:

(i) Flujo y saldos del préstamo acumulados y durante Gltimo
periodo;

(1ii) 1lista de las entidades participantes con evidencia de
cumplimiento de las condiciones de elegibilidad, saldo
acumulado de operaciones con cada IFI con recursos del
Programa y saldo acumulado con otros recursos con cada
IFI. Evidencia de cumplimiento de los limites conte-
nidos en el Reglamento de Crédito respecto a saldo
acumulado de operaciones. Lista de operaciones con
cada IFI especificando montec y tasa de interés
aplicada;

(iii) lista de los Subpréstamos desglosados por IFI inclu-
yendo nombre y caracteristicas bdsicas del Subpres-
tatario, tasa de interés aplicada, destino de los
recursos y monto acumulado de Subpréstamos con cada
Subprestatario;

(iv) evidencia de cumplimiento de los limites fijados en el
Reglamento de Crédito respecto del monto acumulado de
operaciones con cada Subprestatario y con grupos de
Subprestarios relacionados entre si; y
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(v) evidencia de que el BMI no ha otorgado subsidios ni
financiado operaciones que incurren en pérdidas, ya sea
con recursos del Programa o con otros recursos, inclu-
yendo sus recursos propios, excepto aquellos casos que
sefiala la ley. Sin embargo, el monto acumulado de los
créditos otorgados a tasas inferiores a las de mercado
no podra exceder el 3% de los activos del BMI.

Calificacién ambiental de los Proyectos.

Copia del ultimo informe disponible de auditoria ambiental.
Estados financieros auditados del BMI.

Para la reunién correspondiente al primer ano de operacién del

Programa se realizard ademds una evaluacidén de los procedi-
mientos ambientales.

o a0 T

El BID podrad realizar inspecciones para cerciorarse de la correcta
marcha del Programa cuando lo considere conveniente.

Utilizacién de las recuperaciones

Los fondos de amortizaciones de los préstamos concedido a las IFI
con recursos del Programa serdan utilizados para conceder nuevos
créditos sé6lo de conformidad con las normas establecidas en el
contrato de préstamo y en el reglamento de crédito.

Inspeccidén del programa

El Banco aplicara todos los procedimientos de inspeccidn que
considere necesarios para garantizar la ejecuciodn satisfactoria del
programa. El prestatario y el organismo ejecutor prestarian su
plena cooperacién a esta actividad. El equivalente a US$1.000.000
de los recursos del préstamo, se pagardn al Banco por concepto de
inspeccién.

1. Evaluacidén ex-post

De conformidad con la nueva politica del Banco, la evaluacidén ex-
post ha sido acordada con el prestatario, quien ha expresado su
interés en la realizacién de dicho trabajo. Segin este acuerdo,
dentro de un plazo de 12 meses después de la firma del contrato, el
prestatario presentard al Banco una metodologia para una evaluacioén
ex-post del Programa. Dentro de dos afios a contar de la fecha del
Ultimo desembolso de los recursos del préstamo, el prestatario
acordard con el Banco la preparacién de un informe de evaluacién
ex-post de acuerdo con la metodologia convenida con el Banco. El
informe incluird, entre otros aspectos: (a) un andlisis de 1la
eficiencia institucional de 1las IFI que participaron en el
componente de crédito; tal eficacia deberd determinarse aplicando
los parédmetros establecidos como criterios de elegibilidad; (b) un
andlisis de las caracteristicas de los subprestatarios: magnitud
de la empresa, sector, caracteristica del empresario, acceso al
crédito; (c) andlisis de la eficacia de los mecanismos de control



ambiental; vy (d) andlisis del nivel de concentracién de
recursos en grupos de subprestatarios relacionados.

los
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IV. INSTITUCIONES PARTICIPANTES

En la ejecucién del Programa de Crédito Global Multisectorial II,
participardn el BCR como prestatario, el Banco Multisectorial de
Inversiones (BMI), como ejecutor ante el BID, y las instituciones
financieras intermediarias (IFI) que sean parte del sector formal,
sujetas a la supervision de la Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF), y que cumplan con los requisitos de elegibilidad
acordados entre el BID y el prestatario (ver Capitulo II y Anexo I
de la presente Propuesta).

El Banco Multisectorial de Inversiones (BMI)

1. Funciones

El 21 de abril de 1994, la Asamblea Legislativa de El Salvador
aprobé el Decreto No. 856 referente a la Ley de Creacion del BMI.
Esta ley establece el BMI como institucién piblica de crédito, con
duracién indefinida y con personalidad juridica y patrimonio

propios. Ademds, la Ley establece las siguientes funciones que
debe 1llevar a cabo el BMI: (i) promover el crecimiento y
desarrollo de todos los sectores productivos; (ii) promover el
desarrollo y la competitividad de las empresas; (iii) propiciar el
desarrollo de la micro y pequenia empresa; (iv) la generacidén de
empleo productivo; y (v) mejorar los servicios de educacién y
salud.

Para el 1logro de sus objetivos, el BMI concederd préstamos a
mediano y largo plazo, en condiciones de mercado, a través de
instituciones financieras elegibles para financiar el desarrollo de
proyectos de inversién del sector privado. Ademdas el BMI podra
invertir en titulos valores emitidos por el Banco Central y por
bancos y financieras siempre y cuando los recursos captados de esta
forma se destinen a los propésitos previstos en la ley del BMI.
Igualmente podrd mantener depésitos en moneda legal o en divisas en
estas mismas instituciones o en bancos extranjeros de primer orden.

Por otra parte, el BMI no podrd financiar o garantizar, directa o
indirectamente, al Estado o a las instituciones y empresas
estatales de cardcter autdénomo. Tampoco puede captar depdsitos a
la vista, ni otorgar créditos de ninguna naturaleza a entidades no
calificadas como elegibles, segin las normas vigentes del BMI, ni
invertir en acciones.

El BMI deberd someter a la aprobacidén de la Junta Directiva del BCR
sus estados financieros y el plan financiero anual. Este ultimo
incluye, entre otros, el plan crediticio y el plan de captacion de
recursos, los que deberdn ser congruentes con el Programa Monetario
del Banco Central. La ley de creacién del BMI limita los gastos
administrativos totales a un maximo de 0.6% del wvalor de los
activos al final del afio anterior y en ningin caso su crecimiento
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podrd exceder la inflacién proyectada para el afio siguiente, a
partir de 1996.

2. Estructura organizativa

a. Estructura

La direccién del BMI estd a cargo de una Junta Directiva, integrada
por cinco miembros principales y cuatro suplentes. El Presidente
del BMI serd nombrado por tres afios por el Consejo Directivo del
BCR. Los cuatro directores principales y cuatro suplentes serdn
nombrados también por tres afios y por el Consejo Directivo del BCR,
respectivamente a propuesta de: (i) el Ministerio de Plani-
ficaciodn; (ii) el Ministerio de Hacienda; (iii) de los bancos y
financieras; y (iv) de las asociaciones del sector agropecuario y
del sector industrial. El Vicepresidente del BMI sera elegido por
los directores principales.

La Junta Directiva del BMI esta encargada de aprobar los estados
financieros y el plan crediticio anual, la estructura organizativa
del BMI y, a propuesta del Presidente, nombrar y remover a los
funcionarios y empleados de cardcter permanente Yy autorizar,
también a propuesta del Presidente, la contratacién de profe-
sionales y técnicos para elaborar estudios o trabajos especificos y
de cardcter temporal. Igualmente es funcién de la Junta aprobar las
operaciones activas y pasivas, gestion que podrd delegar en otros
empleados del BMI, asi como aprobar el régimen de tasas de interés,
autorizar a las instituciones solicitantes y dictar normas y poli-
ticas de crédito. Actualmente la Junta debe aprobar todas las
operaciones activas de mas de 10 millones de <colones
(US$1.207.000).

El Presidente de La Junta Directiva es un funcionario de tiempo
completo del BMI y tiene, entre otras, las siguientes funciones
principales: (i) ejercer la representacién legal; (ii) velar por
el cumplimiento de las metas establecidas en el Programa Financiero
Anual y por los objetivos y funciones del BMI; y (iii) wvigilar la
marcha general del Banco.

La administracién del BMI estard a cargo del Gerente General quien
ejerce la direccién, coordinacién de funciones y supervisidén de las
tres gerencias: La gerencia de crédito, la gerencia de desarrollo
y andlisis y la gerencia de finanzas.

El numero total de funcionarios del BMI es de 54 personas exclu-
yendo al Presidente y a la Junta Directiva. La mayor parte de
ellos procede del antiguo departamento de crédito del Banco Central
lo que ha permitido mantener la continuidad de.las operaciones y la
experiencia previa adquirida.

En sus primeros meses de existencia el BMI ha venido operando de
manera adecuada. Si bien el BMI cuenta con personal capacitado en
las diferentes funciones basicas de un banco, a fin de no
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obstaculizar el normal desarrollo de la institucidén y permitir que
pueda alcanzar la eficiencia requerida en un sistema competitivo,
es necesario fortalecer la capacidad técnica de ese personal,
especialmente en 4reas que tradicionalmente no han sido parte del
quehacer bancario en El Salvador, como el manejo de los riesgos por
plazos o por tasa de interés. Por lo tanto se estd proponiendo,
paralelamente a este crédito, un programa de refuerzo institucional
financiado con recursos del Fondo Especial Japonés por US$340.000.

3. Situacién financiera

El BMI 1inicié operaciones a mediados de 1994 con un capital
inicial de 300 millones de Colones (US$ 35.9 millones), provisto en
su totalidad por el BCR en efectivo y por medio de una transfe-
rencia de cartera. Desde entonces el BMI ha asumido todas las
funciones de banco de segundo piso que venia cumpliendo el BCR, de
forma que a finales del aifio, toda la cartera correspondiente a
operaciones de crédito habia sido cedida al BMI. Tanto la cartera
como los créditos a largo plazo, que el BCR abrié a favor del BMI,
para financiar la transferencia estan denominados en Colones. EL
riesgo de cambio originado en las financiaciones otorgadas por la
banca multilateral fue asumido en su totalidad por El1 BCR.

El BMI es la principal, si no unica, fuente de recursos a largo
plazo de El Salvador. Los activos en 1los 1libros del BMI se
originaron en operaciones financiadas principalmente con recursos
del BID (Multisectorial 1I) y del Banco Centroamericano de
Integraciéon Econémica (BCIE), aunque hay un monto importante de
operaciones financiadas con recursos propios del BCR. Todas estas
operaciones pasivas con el BCR tienen plazos superiores al plazo de
los créditos otorgados por el BMI, lo que lo coloca en una cémoda
posicidén para el manejo de su liquidez. La mayor parte de las
operaciones tiene tasas de interés de mercado. Apenas un 5% de la
cartera tiene intereses subsidiados y corresponde principalmente a
antiguas lineas de crédito del BCR que estdn siendo desmontadas.

El nivel de Activos Ponderados por Riesgo a Patrimonio Neto al
cierre de 1994 fue de 8:1, por debajo de lo permitido por la Ley
del BMI (12.5:1). En consecuencia el BMI goza de un amplio margen
de crecimiento, suficiente en todo caso para asumir los créditos
resultantes de la presente operacidn.

El BMI ha fijado su margen de intermediacién en 1% sobre todos los
fondos recibidos del BCR. [Este margen es suficiente para cubrir
sus costos operativos, que no pueden exceder el 0.6%Z de los
activos, y para generar los aumentos en la base patrimonial
necesarios para permitir el <crecimiento esperado de las
operaciones.

Al cierre de 1994 la totalidad de la cartera del BMI se encontraba
corriente, lo que es en parte el reflejo de hecho de que los bancos
y financieros privados no muestran problemas serios de cartera.
Adicionalmente el BMI goza de la garantia de los subpréstamos que



sirven de contraparte a los préstamos otorgados a las IFI y de la
capacidad de debitar la cuenta de estas al vencimiento de las
obligaciones.
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V. VIABILIDAD

Viabilidad

El programa econdémico del GOES para los préximos anos estd dirigido
a mantener el equilibro macroecondémico y sentar las bases que
permitan sostener el crecimiento econdémico a mediano plazo,
acompafiado de un mayor impacto social. Se espera que la politica
econdmica durante la ejecucién del Programa propuesto, promueva la
eficiencia en la asignacién de recursos y estimule la competi-
tividad internacional de la economia. La ejecucidén del Programa de
Reconstruccién Nacional (PRN), por su parte, ayudara a impulsar la
economia y facilitara 1la reinsercién de los segmentos de 1la
poblacién afectada por el pasado conflicto bélico, mejorando la
confianza en el pais y el clima de inversiones privadas.

La realizacién del Programa con las caracteristicas propuestas,
resulta oportuna porque contribuird al financiamiento de proyectos
de inversidén privada con rentabilidad apropiada. Simultdneamente,
favorecera la consolidacién del BMI, como banco de segundo piso.

La operaciodn propuesta ademds alentard la movilizacién doméstica de
recursos de mediano y largo plazo en linea con los niveles de libre
mercado y competitividad. En consecuencia, el Programa es conside-
rado transitorio, mientras los mercados financieros nacionales en
proceso de formacidén consoliden su funcionamiento, generen incen-
tivos apropiados para movilizar el ahorro nacional y se forme la
estructura institucional respectiva. La funcién que el BMI ha
previsto desarrollar no se limita a proveedor de lineas de crédito.
El BMI jugaria ademds un importante papel al participar activa-
mente, a través de las bolsas nacionales, en el desarrollo del
mercado de capitales.

Los principios generales del Programa se han establecido de forma
que garanticen su viabilidad financiera. La tasa de interés del
BMI a las IFI permitird cubrir los costos del financiamiento del
Banco y de otros recursos del pasivo de la institucién, incluyendo
los gastos administrativos. Asimismo, la ley de creacién del BMI
establece el requerimiento de las IFI, para ser elegibles, obtengan
rendimientos aceptables. Para evitar ambigiiedades, bajo el
Programa esto significaria que las IFI deberdn obtener una renta-
bilidad positiva en términos reales. Esta disposicién refuerza el
principio de mantener la solidez financiera del Programa. Ademds,
las IFI deberan demostrar que su solvencia, liquidez y eficiencia
operativa estdn en linea con los criterios de elegibilidad del

Programa. Por su parte, las IFI realizardn el andlisis de facti-
bilidad de 1los proyectos, asumirdn el riesgo crediticio de la
operacion y fijardn las condiciones de los subpréstamos. El

Programa delega a las IF] la determinacién de la viabilidad de los
proyectos y la fijacién de sus mdrgenes de intermediacidén, permi-
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tiendo que las decisiones crediticias se efectien tomando en cuenta
criterios de libre mercado.

La viabilidad institucional del BMI, en su calidad de institucién
ejecutora, sera reforzada mediante cooperacién técnica a ser
otorgada con fondos del Gobierno Japonés, que se tramitard para-
lelamente a esta operaciédn. Adicionalmente, la experiencia
adquirida por la Gerencia de Crédito Privado del BCR (que es la
base del BMI) complementard la capacidad de 1la nueva entidad,

asegurando la apropiada ejecucién del Programa. Asimismo, previo
al envio de la presente propuesta al Directorio, el BCR y el BMI
habrdan acordado lo siguiente en relacién al BMI: (1) plan credi-

ticio 1994-1997; (ii) politica de manejo de liquidez; y (iii)
adopcidén de criterios de solvencia, rentabilidad, liquidez vy
administracion uniformes a ser incorporados en los criterios de
elegibilidad de las IFI para todas las operaciones del BMI.

Beneficios

EL programa econdémico del GOES estd dirigido a insertar a la
economia de ese pais en los mercados internacionales. El presente
Programa serd una importante herramienta en el proceso de recon-
versién industrial al proveer al pais con recursos estables de
financiamiento de largo plazo, para complementar las fuentes de
financiamiento interno disponibles. En esta forma, se espera
propiciar la modernizacién y diversificacién de la base productiva
con los consiguientes beneficios en la competitividad de las
empresas, la produccién de bienes y servicios y la generacién de
empleo.

Riesgos

1. Estabilidad macroeconémica

El Programa propuesto requiere de un entorno macroeconémico
estable, en el cual la politica monetaria y de tasas de interés
permitan un desarrollo apropiado de la oferta y demanda crediti-
cias. La actual politica econdmica, las reformas estructurales y
la liberalizacién del sistema financiero, constituyen elementos
fundamentales para establecer el ambiente necesario para que el

Programa cumpla con sus objetivos. Mientras se continie con la
aplicacién de la actual politica econdémica, la viabilidad de 1la
operacidén propuesta estaria asegurada. Sin embargo es necesario

considerar que algunos de los elementos de la nueva politica
econémica del GOES, en particular la dolarizacién de la economia,
no estdn exentos de riesgos que podrian dificultar la ejecucién del
Programa. Aunque esta medida resultard probablemente en un menor
nivel de inflacién y de la tasa de interés, la politica monetaria
perdera su efectividad como instrumento de politica econdmica,
dejando a la economia mds expuesta a choques externos. Por otro
lado, 1la capacidad del BCR de intervencién para corregir
reducciones en la liquidez del sistema seria sustancialmente
disminuida. Sin embargo, la dolarizacién de la economia se ha
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planteado como un proceso gradual que permitirda ir haciendo los
ajustes necesarios a medida que se avance en el proceso. Adicio-
nalmente, el Gobierno Salvadorefio ha solicitado el apoyo del Fondo
Monetario Internacional en la implantacién del plan.

2. Funcionamiento del BMI

La implantacién de los sistemas administrativos y operativos del
BMI podrian sufrir retrasos, afectando negativamente la ejecucidn
del Programa. Sin embargo, esta posibilidad se reduciria signifi-
cativamente con la cooperacidén técnica de refuerzo institucional

que le proporcionaria el Banco en materias administrativas, finan-
cieras y de seguimiento.

3. Concentracién del crédito

La concentracion de activos del sistema en unos pocos interme-
diarios podria limitar un el amplio acceso a los recursos del
programa. Para disminuir este riesgo se ha limitado el monto
acumulado de créditos que el BMI podrd otorgar a través de las IFI
a una empresa o grupo econdémico.

4. Capacidad de intermediacién del sistema financiero

A pesar de los progresos logrados en los ultimos afos el sistema
bancario salvadorefnio sigue siendo relativamente pequefioc. El rdpido
crecimiento de los bancos los ha abocado a mantener un endeuda-
miento muy cercano al mdximo legal. Se efectuaron proyecciones
para evaluar la capacidad de intermediacién del sistema y se
concluyé que aan considerando un crecimiento adecuado en los
depésitos en términos reales, existiria la capacidad de interme-
diacién necesaria para colocar los recursos del programa dentro de
los plazos requeridos por las condiciones de la ventanilla délares.
Por otro lado la alta rentabilidad obtenida por las instituciones
financieras estd incentivando el ingreso al mercado de nuevas
empresas y la capitalizacién de las existentes.

Impacto sobre grupos de bajos ingresos

Este programa fue disefado para financiar proyectos de inversion
privada. El programa no cumple con los criterios de la octava
reposicién que podrian permitir su clasificacién como programa
dirigido a aliviar la pobreza.

Desastres naturales

El Programa es neutro en cuanto a desastres naturales.

Participacion de la mujer en los beneficios del Programa

El programa es neutro en cuanto a la participaciéon de la mujer en
sus beneficios.
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Archivo del Programa

En el archivo del Banco se encuentra la documentacién detallada
sobre los distintos aspectos del programa, que han sido tratados en
la presente Propuesta de Préstamo.

Adicionalidad del Programa

En el presente estado de desarrollo del sistema financiero salvado-
refio no se dan todavia las condiciones para la existencia de una

oferta de crédito a mediano y largo plazo. El GOES estd compro-
metido en profundizar las reformas al sector financiero y en
estimular el desarrollo de sistemas de ahorro a largo plazo. En

este sentido se estda trabajando en un plan para reestructurar el
sistema de prevision social como parte de los compromisos adqui-
ridos bajo el programa sectorial de inversiones. Sin embargo
durante el lapso necesario para que estas reformas tengan los
efectos esperados, los recursos obtenidos por el BMI de la Banca
Multilateral continuaridn siendo la principal fuente de recursos a
mediano y largo plazo.
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PROGRAMA GLOBAL DE CREDITO MULTISECTORIAL II
REGLAMENTO DE CREDITO

Este Reglamento establece los términos y condiciones que regiran el
Programa Global de Crédito Multisectorial 1I, el cual serd financiado por
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Multisectorial de
Inversiones (BMI). El Programa serd ejecutado por el BMI utilizando las
instituciones financieras intermediarias (IFI) elegibles, de acuerdo a lo
dispuesto en el presente Reglamento.

Articulo 1. Definiciones

Para el presente Reglamento se establecen las siguientes definiciones:

Acuerdo de
Participacién:

Aviso de
Desembolso:

BCR:
BID:
BMI:

Cancelaciédn:

Certificacién de
elegibilidad:

Limite Libre:

Documento legal a través del cual una IFI asume
obligaciones frente al BMI para intermediar recursos
del Programa.

Comunicacién dirigida por una IFI al BMI avisando su
intencidén de utilizar un monto determinado de recursos
bajo el Programa en una fecha especifica.

Banco Central de la Reserva de El Salvador

Banco Interamericano de Desarrollo

Banco Multisectorial de Inversiones

Comunicacion escrita emitida por la IFI avisando su
decisién de no utilizar parte o la totalidad de los
fondos de un proyecto previamente incluido en un Aviso

de Desembolso.

Certificacién emitida por una IFI declarando la
elegibilidad de un proyecto para ser financiado con

recursos del Programa bajo los términos de este
reglamento.
Monto fijado por 1la Junta Directiva del BMI para

determinar los préstamos que deberdn contar con su
aprobacién antes de ser desembolsados. Este monto ha
sido fijado en 10 millones de colones y podrd ser
incrementado por la Junta Directiva.



ANEXO T
Pagina 2 de 11

Préstamo: Recursos financieros otorgados por el BMI a solicitud
y en favor de una IFI para el financiamiento de un
proyecto bajo el Programa.

Programa: El Programa Global de Crédito Multisectorial 1I

Proyecto: Plan de inversién, de un potencial Subprestatario, que
requiere financiamiento del Programa a través de una
IFT.

Subpréstamo: Operacidn de crédito realizada por la IFI, con recur-

sos del Programa, en favor de un subprestatario para
financiar parcialmente el costo del Proyecto de
inversién del Subprestatario.

Subpréstatario: Persona natural o juridica privada legalmente estable-
cida en El Salvador, potencialmente beneficiaria de un

subpréstamo otorgado por una IFI con recursos del
Programa.

Articulo 2. Objetivo del Programa

El objetivo principal del Programa Global de Crédito Multisectorial II,
en adelante denominado "el Programa", es apoyar la modernizacidén y
reactivacién econémica de El Salvador mediante el financiamiento de

mediano y largo plazo de proyectos de inversién realizados por el sector
privado en el pais.

Articulo 3. Monto del Programa

Los recursos del Programa estaran constituidos por los fondos del prés-
tamo del BID, por un monto de US$100 millones y los fondos de contra-

partida local por el equivalente de US$25 millones. Se considera
contrapartida local los recursos aportados por el BMI y las IFI parti-
cipantes. Adicionalmente, podra computarse como contrapartida local los

aportes de los Subprestatarios a sus respectivos Proyectos hasta un 15%
del monto del Programa, siempre que no constituyan: (i) gastos recu-
rrentes de mano de obra; (ii) capital de trabajo; (iii) valores imputados
de inversiones ya realizadas; y (iv) contribuciones en especie.

Para financiar la contrapartida local del Programa, no se podran utilizar

recursos provenientes directa o indirectamente de otros financiamientos
del BID.

Articulo 4. Utilizacién de los recursos del Programa

Los recursos del Programa podrdn ser utilizados para financiar (i)
inversiones de activos fijos, incluyendo capital de trabajo permanente
(se entenderd por capital de trabajo permanente aquel que esté asociado
al proyecto de inversidén y que corresponda a un aumento neto en inven-
tarios y cuentas por cobrar, en el periodo de vigencia del crédito



ANEXO T
Pigina 3 de 11

solicitado); y (iil) servicios de asistencia técnica que sirvan de apoyo a
proyectos de inversioém.

Articulo 5. Restriccidn al uso de los recursos del Programa

Con los recursos del Programa no se podrda financiar:

(a) Pago de deudas, refinanciamientos de crédito en general o bajo el
programa, dividendos o recuperacién de capital;

(b) Compra de acciones, bonos, participaciones en empresas u otros
valores mobiliarios;

(c) Gastos generales o de administracién de los Subprestatarios;

(d) Proyectos que no cumplan con 1los criterios contenidos en las
reglamentaciones sobre medio ambiente, establecidos por 1los

organismos oficiales competentes;
(e) Vehiculos y otros bienes para uso personal;
() Impuestos; y
(g) Capital de trabajo corriente, en cualesquiera de sus formas.

Los recursos del BID tendrdn las sigulentes restricciones en adicion a
las enumeradas anteriormente:

(a) Adquisicién de bienes inmuebles; y
(b) Adquisicion de bienes y servicios de paises que no sean miembros
del BID.

Es responsabilidad exclusiva de la IFI cerciorarse de la elegibilidad de
los Subpréstamos.

Articulo 6. Criterios de elegibilidad de las IFI

Las IFI que podrian participar en el Programa serdn todas las
instituciones del sistema financiero legalmente constituidas, que de
acuerdo a la ultima informacién disponible: (i) cumplan con las leyes y
regulaciones bancarias nacionales; (ii) no estén bajo ningin régimen de
sanciones, vigilancia especial, o plan de saneamiento financiero exigido
por la SSF; (iii) estén sujetas a la supervision y vigilancia de 1la
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF); (iv) cumplan con los
requisitos de encaje establecidos por la autoridad competente; y (V) que
cumplan con los siguientes requisitos, en base a la informacién semestral
ultima del Boletin Estadistico de la SSF:

(a) Que registren un patrimonio neto no inferior al 8% de sus activos
totales de riesgo. Los activos totales de riesgo serdn estableci-
dos conforme a lo especificado en el articulo 40 de la "Ley de Ban-
cos y Financieras", modificada por el Decreto Legislativa No. 779
publicada en el Diario Oficial el 27 de enero de 1994; 1/

1/ Esta relacién aumentard cuando las regulaciones prudenciales vigentes en El Salvador asi lo
determinen.
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(b) Que registren una relacién de gastos de operacidén anuales sobre
activos totales, igual o menor al 5%. Los gastos de operacién seran
iguales a la suma de gastos de funcionarios y empleados, gastos

generales y depreciaciones y amortizaciones segin el plan de
cuentas emanado de la SSF.

(c) Que registren un porcentaje de cartera en mora sobre cartera de
préstamos neta igual o menor al 5%. Por cartera en mora se enten-
dera el saldo total de la cartera afectada con atrasos de mds de 90
dias neta de previsiones, calificada de acuerdo al "Instructivo
para la Determinacién de Activos de Riesgo de Recuperacion Dudosa y
la Constitucién de Reservas de Saneamiento", en las categorias
"C","D" y "E". Por cartera de préstamos neta, se entenderd el total

de la cartera de préstamos, neta de las provisiones correspondien-
tes a las categorias "C", "D" y "E".

(d) Que demuestren haber obtenido una utilidad neta anual para el
periodo de calificacién (en relacién al patrimonio neto inicial),
igual o mayor al indice de inflacién anual de dicho periodo.

Articulo 7. Requisitos de participacidén de una IFT

Para participar en el Programa las IFI deberdn suscribir un Acuerdo de
Participacién con el BMI, en el cual se establezca especificamente la
autorizacién al BCR de debitar automdticamente sus cuentas con el
propésito de servir las deudas de la IFI con el BMI. Ademds, el Acuerdo
de Participacién deberd incluir los compromisos de la IFI, de:

(a) Aportar, de ser necesario, recursos crediticios complementarios

para la ejecucidén del Proyecto, incluyendo necesidades de capital
de trabajo corriente;

(b) Asegurarse de la viabilidad ambiental de los Proyectos a ser
financiados;

(c) Suministrar la informacidén que razonablemente soliciten el BMI y el
BID relativas a los Proyectos financiados por el Programa;

(d) Permitir que los auditores del Programa tengan acceso a los
registros e informacién necesarios, para su auditoria y revisiodn;

(e) Disponer de un sistema de informacién financiera para el Programa,
que permita identificar el monto de los Subpréstamos, fuentes de
financiamiento del Proyecto, sectores y bienes financiados,
recuperacién y estado de la cartera, y otros que razonablemente le
solicite el BMI para facilitar la identificacién y seguimiento de
los subpréstamos;

(£) Presentar un informe de sus estados financieros anuales auditados
por una firma de auditores independientes satisfactoria a la SSF;
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(g) Realizar las supervisiones necesarias para controlar la inversién
de recursos correspondiente a todos los Subpréstamos; y

(h) Cumplir con las condiciones establecidas en el presente
Reglamento.

Articulo 8. Plazos

Los plazos de amortizacidén de los Préstamos bajo el presente Programa
serdan de un minimo de un (1) afio a un miaximo de diez (10) arfos. Los
plazos de amortizacidén y periodos de gracia otorgados por el BMI a la IFI
deberdn ser siempre iguales al del Subpréstamo respectivo.

Articulo 9. Intereses

Los Préstamos llevaran una tasa en linea con el costo de mercado, a fin

de prevenir la generacién de distorsiones en el merxrcado financiero
nacional y sera la mayor de:

(a) La Tasa de Referencia, que establezca el BCR wutilizando 1la
siguiente férmula:

TR=(TPDUS/(1l-e))-er*TE
TR= Tasa de Referencia

TPDUS= Tasa pasiva promedio de los depdésitos a 90 dias,
captados por el sistema bancario y denominados en
délares de los Estados Unidos de América wvigente
durante los treinta dias anteriores a la fecha en la
que el BCR establece la Tasa de Referencia.

e= Porcentaje de encaje legal total sobre los depésitos
que sirven de base a la estimacién de TPDUS.

er= Porcentaje de encaje remunerado tomado sobre de el
total de los depdésitos que sirven de base a la
estimacién de TPDUS.

TE= Tasa de interés anual que se reconoce sobre los
encajes remunerados.

La tasa de referencia sera fijada mensualmente, en las fechas
especificas a ser determinadas por la Junta Directiva del BMI. Dado
que el porcentaje de depésitos denominados en délares como parte
del total de depédsitos del sistema continia siendo pequeiio, el BCR
podréd determinar las ocasiones en que la TPDUS estd distorsionada y
por lo tanto no es representativa del mercado. En estos casos el
BCR se podrd abstener de fijar la Tasa de Referencia y se utilizara
la tasa definida bajo (b) en este articulo.
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(b) El costo efectivo de recursos bajo el presente Programa para el BMI
(incluyendo costos de intereses, comisiones y cargos), mds un punto
porcentual anual para cubrir los costos administrativos del BMI.

Ademas, para reflejar el costo del dinero a largo plazo, a la tasa
resultante se le afiadird un porcentaje igual a 0.1% multiplicado
por el numero de afos entre el primer desembolso y la fecha
programada para la cancelacion definitiva del Préstamo.

Articulo 10. Responsabilidad del andlisis v aprobacién de subpréstamos

Las IFI asumirdn los riesgos derivados de la financiacién de Proyectos
con recursos de este Programa, cualesquiera que sean los montos,
correspondiendo al BMI uUnicamente la verificacién de que las solicitudes
que se presenten a redescuento o aprobacién cumplan con lo normado en
este Reglamento. Asimismo, las IFI estardan autorizadas para aprobar las
solicitudes de crédito que a su juicio sean objeto de financiamiento con
cargo a los recursos del Programa, toda vez que el monto solicitado no
exceda el equivalente en délares americanos de 10 millones de colones o
cualquier aumento sobre este monto que la Junta Directiva del BMI
establezca posteriormente. Los préstamos por montos superiores a esta
cifra o limite libre, serdn aprobadas por la Junta Directiva del BMI.

Articulo 1l1. Desembolsos

(a) Préstamos por debajo del limite 1libre: En su calidad de banco de
segundo piso y organismo ejecutor del Programa, el BMI descontari
automdticamanente los recursos del Programa a las IFI elegibles
para participar en el mismo. El BMI desembolsard, sujeto a los
limites de endeudamiento establecidos en el presente Reglamento a
mas tardar al dia hdbil siguiente a la recepcién de la solicitud de
desembolso.

La solicitud de desembolso tendrd solamente la informacién bdsica
del Proyecto financiado: (i) Lugar y fecha de la solicitud; (ii)
nombre de la IFI; (iii) valor total del Proyecto, financiacién
demandada y monto del desembolsos solicitado; (iv) plazo de pago y
(v) certificacién de elegibilidad del Proyecto de acuerdo a lo
dispuesto en el presente reglamento. Cada solicitud de desembolso
vendra firmada por los representantes autorizados de la IFI en
cuestién previamente registrados en el BMI.

No obstante para permitir un manejo racional de la tesoreria del
BMI, 1la IFI deberd avisar por escrito y con una semana de
anticipacidén, el monto agregado de desembolsos bajo el Programa que
espera obtener durante la semana siguiente. Esta comunicacién
debera ser recibida por el BMI durante la semana calendario
anterior (a mas tardar el dia viernes) a la semana en que se piensa
obtener dicho monto. Desembolsos en exceso del monto asi avisado
quedaran a criterio del BMI. La IFI pagarda una comisién del 1% p.a.
sobre la porcién no utilizada del monto de desembolsos avisado. EI
BMI cobrard una comisién del G.1% sobre el monto de las cancelacio-
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nes de las operaciones previamente avisadas por las IFI. Estas
comisiones no serdn aplicables cuando los desembolsos no tengan
lugar por causa atribuibles al BMI.

(b) Préstamos por encima del Limite Libre: En adicidn a los documentos
enumerados bajo el articulo anterior (lla), las solicitudes de
desembolso de préstamos que excedan el Limite Libre deberan ir
acompafiadas de una corta descripcién del Proyecto y un resumen del
andlisis realizado por la IFI que sustente la viabilidad del

Proyecto. En base a esta documentacién la Junta Directiva del BMI
debera pronunciarse en un plazo que no excedera los 10 dias
habiles. Dado que las IFI son responsables de la evaluacién

técnica, financiera y econémica de los Proyectos, corresponde a la
Junta Directiva la verificaciéon de que las solicitudes que se
presenten a redescuento o aprobacidén, cumplan con lo normado en

este Reglamento. Una vez aprobada la solicitud el BMI acreditard
las cuentas de la IFI.

Articulo 12. Documentaciodn

Para cada Subpréstamo financiado, en un plazo no mayor a cinco dias
hdbiles a partir del desembolso efectuado a la IFI, ésta deberia
presentar al BMI los siguientes documentos:

(a) Copia de la Solicitud de Desembolso;

(b) pagaré de la IFI al BMI;

(c) copia del contrato de crédito entre la IFI y el Subprestatario que
respalda el Préstamo;

(d) copia de la nota de abono efectuado al Subprestatario;

(e) estructura de financiamiento del Proyecto, detallando el aporte del
Subprestario y de la IFI;

(£) copia de la ficha ambiental correspondiente y de los estudios de

impacto ambiental que se hubiesen realizado, con una clara indica-
cién de las medidas que tomara el Subprestatario para prevenir o
mitigar el impacto ambiental del Proyecto.

(g) para los Proyectos que requieran varios desembolsos, la IFI
presentarda el cronograma pertinente.

(h) otras informaciones que el BMI y pueda razonablemente solicitar.

Articulo 13. Operaciones que requieren varios desembolsos

La presentacién del cronograma de los Proyectos que requieren varios
desembolsos no constituye un compromiso de desembolso por parte del BMI.
Las IFI podran solicitar un compromiso de desembolso del BMI en las
fechas y por los montos indicados en el cronograma, sin embargo, la IFI
pagara una comisién de compromiso del 0.75% p.a. sobre los montos asi
comprometidos mas no desembolsados. Este compromiso no excluye la obli-
gacién de la IFI de incluir estos montos en el Avisos de Desembolso a que
se refiere el Articulo 11.
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Articulo 14. Desembolsos a los Subprestatarios

Una vez el BMI abone el total o parte del Préstamo en la cuenta de la

IFI, ésta tiene hasta tres dias habiles para desembolsar al
Subprestatario.

Articulo 15. Montos mdximos

El monto acumulado de todas las operaciones del BMI con una sola IFI
(financiados con recursos del Programa, con recursos propios y con otros
recursos) no podra exceder el equivalente a dos veces el wvalor del
patrimonio de la IFI en cuestién.

Articulo 16. Subprestatarios

Son sujetos de crédito elegibles para obtener créditos con recursos de
este Programa, las personas mnaturales o juridicas domiciliadas en
territorio salvadoreiio. No podrdn ser sujetos de crédito del Programa,
las personas naturales o juridicas que hubiesen obtenido créditos del
sistema financiero y que al momento de presentar su solicitud, tengan
créditos clasificados dentro de las categorias "D" y "E" de la cartera de
cualquier IFI, de acuerdo con la normativa prudencial vigente. Las IFI
no podrédn conceder financiamiento con recursos del Programa a miembros de
su directorio y/o cuerpo gerencial. Es responsabilidad exclusiva de la
IFI cerciorarse de la elegibilidad del Subprestatario.

Articulo 17. Formalizacion de los Subpréstamos

En el documento de formalizacién de los subpréstamos entre las IFI y los
Subprestatarios, deberd incluirse las siguientes obligaciones:

(a) El compromiso del Subprestatario que los bienes y servicios que se
financien con el Subpréstamo, sean utilizados exclusivamente en la
ejecucidén del respectivo proyecto;

(b) el derecho del BMI, del BID y de la IFI correspondiente, de
examinar los bienes, servicios, lugares y trabajos del Proyecto
financiado;

(¢) la obligaciéon del Subprestatario de proporcionar todas las
informaciones que el BMI y el BID le soliciten con respecto al
Proyecto y su situacién financiera;

(d) El derecho del BMI y de las IFI de suspender los desembolsos del
Subpréstamo, si el Subprestatario no cumpliera las obligaciones
adquiridas;

(e) La exigibilidad de pago inmediato del Subpréstamo en caso que los
recursos sean utilizados en forma distinta a la establecida en el
plan de inversiones del proyecto;
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Articulo 18. Términos v condiciones de los subpréstamos

(a) Denominacidén: Los Subpréstamos seran denominados en ddlares de los
Estados Unidos de América (USDolares).

(b) Plazos: Los plazos de los Subpréstamos serdn acordados entre las

IFI y los Subprestatarios y seran de un minimo de un (1) afio a un
maximo de diez (10) afios.

(¢) Margen de intermediacién: El margen de intermediacién de las IFI
serd determinado libremente por ellas, de acuerdo con el riesgo de
cada operacién. El margen de intermediacidén debe comunicarse al

Subprestatario y no podrd ser aumentado durante la vigencia del
subpréstamo.

Articulo 19. Limites de los Subpréstamos

Los recursos del Programa podrdn destinarse para financiar Proyectos de
inversién hasta un monto mdximo equivalente al 80% de la inversidn total.
En el caso de la pequeiia empresa 2/, el monto mdximo a financiar serd
de hasta el equivalente al 90% de la inversidn total.

El monto mdximo del saldo acumulado de los créditos otorgados por el BMI
a través de las IFI a una personal natural o juridica o grupos de
personas naturales o juridicas vinculadas entre si, no podra exceder el
25% del patrimonio del BMI. Se utilizard la reglamentacién emanada de la
Superintendencia del Sector Financiero para determinar la wvinculacién
entre Subprestatarios.

Articulo 20. Auditorias e inspecciones

El BMI y el BID, se reservardan el derecho de realizar auditorias e
inspecciones para comprobar la correcta inversién de los recursos y el
cumplimiento del Reglamento de Crédito, tanto por parte de los Sub-
prestatarios como de las IFI.

Si como resultado de tales auditorias e inspecciones o por cualquier otro
medio se determinase que:

a. se han desviado los recursos del crédito;

b. no se ha realizado el desembolso al Subprestatario
en el plazo establecido;

¢. se ha incumplido con los procedimientos ambientales; o

d. hubiese cualquier otra violacién o incumplimientos de requisi-
tos en el otorgamiento de créditos o la ejecucién de 1los
proyectos.

El BMI tomard las siguientes medidas:

2/ Se entiende por pequeila empresa aquellas con activos de menos de hasta
un millon de colones.
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(a) Solicitara a la IFI corregir la violacién o incumplimiento.

(b) Si dentro de los 15 dias calendario, contados a partir de dicha
solicitud, la IFI no ha tomado medidas satisfactorias al BMI y al
BID para corregir la situacidén, el BMI solicitard al BCR debitar la
cuenta corriente de la IFI en el BCR, por un monto igual al saldo
total de los créditos financiados con recursos del Programa mds los
intereses correspondientes. Los intereses se calcularan utilizando
la tasa promedio activa aplicada por la IFI a los Subpréstamos. La
Junta Directiva del BMI podra aprobar extensiones por una sola vez
a este plazo por no mias de cinco dias hébiles, basdndose en una
solicitud fundamentada de la IFI en cuestidn; y

(c) Mientras perdure la violacién o el incumplimiento la IFI respon-
sable no podrad acceder a los recursos del Programa.

(d) En adicién al reintegro de los recursos, el BMI suspenderid a la IFI
sancionada el acceso a los recursos del Programa por seis meses.
En caso de reincidencia, el plazo de suspensién serd mayor, a
criterio del BMI.

Articulo 21. Exclusién temporal

El BMI podra excluir temporalmente a una o mas IFI del Programa, en caso
de que la situacién financiera de la o las IFI se deteriore de tal forma
que haga que el riesgo crediticio derivado de las operaciones con esa o
esas IFI no sea aceptable para el BMI. En este caso el BMI deberd
informar de su determinacién a la IFI afectada y al BID.

Articulo 22. Medio ambiente

Los proyectos a ser financiados bajo el Programa, deberdn cumplir con lo
establecido en la legislacién salvadorefia, relacionada con la preser-
vacion del medio ambiente.

Utilizando los procedimientos que se han disenado bajo la Cooperaciodn
Técnica ATN/ST-3600-ES las IFI deberdn:

(1) Verificar que los proyectos a ser financiados con
recursos del Programa cuentan con todos los permisos y
licencias de funcionamiento requeridos por la legisla-
cién ambiental salvadoreiia.

(ii) Efectuar la clasificacién ambiental de cada Proyecto a
partir de la informacién provista por los Subpresta-
. tarios.

(iii) Asegurarse de que los estudios de impacto ambiental han
sido realizados para los Proyectos clasificados III y
IV.



ANEXO T
Pdgina 11 de 11

(iv) Registrar las medidas que tomardn los Subprestatarios

para prevenir o mitigar el impacto ambiental de los
Proyectos.

Una vez al afio el BMI efectuarada una auditoria para cerciorarse
del cumplimiento de los procedimientos ambientales. Si como
consecuencia de estas auditorias se encontrase que las IFI no
estan dando cumplimiento a dichos procedimientos, el BMI
procederd a imponer las sanciones expuestas en el Articulo 20
de este Reglamento. Si se encontrase que los Subprestatarios
no estan cumpliendo con los compromisos de proteccién ambiental
adquiridos bajo el Programa el BMI procederd a: (i) informar
de este hecho a las IFI; (ii) informar de este hecho a las
autoridades competentes; (iii) excluir al Subprestatario del
Programa para cualquier futuro desembolso.

Articulo 23. Modificacién del Reglamento

El BMI podra sugerir modificaciones al presente Reglamento,
para adaptarlo a nuevas circunstancias o condiciones que
pudieran presentarse en el transcurso de su ejecucidn.
Cualquier modificacidén a este Reglamento entrara en vigencia
una vez que el BID exprese su no objecién.
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PROYECTO DE RESOLUCION

EL SALVADOR. PRESTAMO /OC-ES AL BANCO CENTRAL
DE RESERVA DE EL SALVADOR.
PROGRAMA GLOBAL DE CREDITO MULTISECTORIAL II

El Directorio Ejecutivo

RESUELVE:

Autorizar al Presidente del Banco o al representante que él designe,
para que en nombre y representacién del Banco proceda a formalizar el contrato
o contratos que sean necesarios con el Banco Central de Reserva de El Salvador,
como Prestatario, para otorgarle un préstamo destinado a cooperar en el
financiamiento de un Programa Global de Crédito Multisectorial II. Dicho
financiamiento sera por una suma de hasta US$100.000.000 o su equivalente en
otras monedas, excepto la de El Salvador, que formen parte de los recursos del
capital ordinario del Banco, y se sujetard a las "Condiciones Contractuales
Especiales" y a los "Plazos y Condiciones Financieras" del Resumen Ejecutivo de
la Propuesta de Préstamo. El préstamo seri financiado siguiendo las modalidades
indicadas en el Documento FN-483-3, "Propuesta para el Establecimiento de una
Ventanilla en Délares de los Estados Unidos de América", aprobado por el
Directorio Ejecutivo el 11 de mayo de 1994.





