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INTRODUCGION 

El proceso de industrialización constituye una de las -. 
acciones que contribuyen n aceler'l,r el des(~rrollo económico 9 

. -
lo rrnterior ha sido demostrado y es aceptado por la genera­

lidad de los expertos en l"l. meteria. Para ejecut;:,r progra -

mas de industrialización es necesario contar con precon~i ~ 

ciones de infraestructur? y l~), existencia rqzoni:tble de di 

versos factores? tales como~ iniciativa empresarial 9 moder­

nas técnicas mmufactureras? ttdministración y ('l.irección ca!!!. . 

. petentes? técnicos y demás personal calificada? mercados Y9 

naturalmente 9 capital. Es característica de los países en -

proceso de desarrollo? la faltn o existencia deficiente de 

los factores señalados? lo que obstaculiza en gr::m medida -

la implementación de los .diferentes proyectos industriales 

destinados a dinamizar el desarrollo económico? yR que en 

su mayoría estos recursos tienen que obtenerse del-exterior 

o si existen en el país, son de difícil movilización. 

Aún cuando todos los factores que intervienen en el pr~ 

ceso productivo-industriQl son import~ntes9 el presente 

trabajo se limita a c,onsidera:.r principrümente In capt'1.ción' 

"y canalizaci6n del factor c8,pitnl hacia lrts inversiones 

. _ del Sector Industrial. a través del -sistema fin::,mciero na­

cional y de organismos financieros extranjeros. 

-E~e trabajo se ha desarrollado en tres capítulos? Rsí: 

Generalidades -sobre el Sector Industrial? Composiqión del 

Financiamiento Industrial y Políticas Aplicadas para Finan 

ciar las In,rersiones del Sector Industrial y al final del -

estudio se presentan conclusiones y recomendaciones o 
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En el Primer Capítulo, (Genernlfdades sobre el Sector Indus 
'.... .' 

trial)9 se establecer· aspec~os sobre el desarrollo del Sec­

tor Industria1.9principG,~mepte sobre la incidencin del Mer­

cado Común <Jentroamericano en el crecimiento del mismo ~ 8,1-

gunos obstáculos que han frenn.do el dinamismo d~l Sector¡ -:­

la distr~bución geográfica in.dustria1 9 J,a form~'.ción de capi 

tal por medio de $ociédado,s Al1ónimas y se seño,l.':Ul n..lgl.lnos -

instrumentos que j;)odríap. apli C'lrse 'p'l,ra: reacti vnr el creci­

miento de¡ Sector. 

Por otra parte? s~ consideran lineamientos gene~Qles sobre 

el financiamiento de la actividad industrial. 

En el Capítulo Segundo (Composición del FinATIcip..miento -

Industrial) ~ E;?e dict.'lmina como ha sido canali, zado en Forma 

Global el financiamiento 'por medio del sistema financiero 

nacional; se ha discrimin2do el financiamiento separando 

el créd:j. to proporcionado por 01 Banco r;entral de, Reserve. -

de El Salvador 9 Bancos IJomerciales 'e Hipotecnrio y las 1ns 
, -

ti tuciones FinBllcior;J.s de Desarrollo. También so h8CO refe 

rencia al financiamiento indirocto por medio de la Políti­

ca Fiscal del Estado 9 y las inversiones realizn.das .por las 

empresas industriales con sus propios recursos y el crédito 

de otras Instituciones y el de Rroveedoros. 

En el Capítulo Tercero (Políticas Aplicad2s para Finan­

ciar las Inversiones del Sector Industrial)? so comentan -
,,-:.<\ ~ .... ~ .. 

algunos aspectos relevantes sobre legislación para el desa-

rrollo industrial y se analizan las divorsRs políticas fi­

nancieras de los distintos organismos e instituciones que 
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intervienen en In captación y canalización de los recursos 

financieros, tanto internos como externos. 

Al final de los" Capítulos 11 y 1119 se comenta en for-
-

m:=¡, analítica el contenido de cada uno de éllos y se agre"':' 

gan algQ11as sugerenci8.s par,," encauzar los ahorros hncia -

proyectos industriales. 

Se estima que las políticas que aplicFln los nifentés -

organismos "finsmcieros nacionales" y del exterior para sus 

operaciones de créditos e inversiones? se adec1Í8n a ias -

características de los "recursos financieros que utilizan 

y a las regulaciones institucionqles y suprsmacionales"­

imperantes? si bien es cic~rto que los términos y condicio 
-

nes de los recursos financieros que se cilllalizan hacia el 

Sector Industrial no presentan las modalidndes ideales, -

Gstos resuelven en gran medida las necesidades fin;Jncieras 

de los inversionist:l.s 9 "t:anto para hacer frente Q. los· g'lS -

tos corrientes como parn rC')cursos destinados "8, la "formación 

de capita1 9 . es decir que existen recursos financieros que -

más o menos cubren las necesidades de inversión (internos 

y externos) 9 lo que se carece son tGcnicns y políti;:8,s ""­

adecuadas para la" captación de esos fondos 9 princip8.1mente 

, p;:;,ra movilizar el ahorro interno h::1cia las inversiones del 

Este modesto trab8.jo sef1ala algunos "lineamientos y es­

trategias que al ser lJUest(~s 811 prácti ea podríilll contri -

buir a impu]""sar las inversiones del Sector Industria1 9 las 
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cuales se implementarían básicaElcmte por medio del a,horro 

interno;; lo que llEUilaffiOS "inducción circul:J.r do las invsr 

siones" 9 'que consiste en l:~, cro3ción y ejecución de proy0,S? 

tos industriales de alta rentabilidad y de impncto económi 
-. --

co 9 realizados en fQrma conjunta. por el sector público y 

privado? permitiría movilizar el ahorro interno Y. externo 

hacia las inversiones ;industriales y se logri~rín en gran 

medida dinamizar la creación de un verdadero mercado de 

capitales. 



POLITICAS PARA FINANCIAR LAS_ INVJ~RSION:8S DEL STEi')TOR INDUSTRIAL 

1 - GENERALIDADES SOBRE EL S:Ef;TOR INDUSTRIAL 

A) Desarrollo del Sector 

El Sector Industrial de El Salvador ~a experimenta­

do un desarrollo signifi(~2ti\To ~ la n,mpliación del mercado 

geográfico con la creación del Mercado Común I;eritroameri­

cana (M.C.C), ha incentivado el establecimiento de nuevas 

industrias y la' ampliación de las existentes 9 operando en 

forma más eficiente y aument811do así la esca).a do la Bcti 

vidad industrial. Por otra parte 9 con los nuevos incenti­

vos para la creación de ~mpresas con miras a la exporta -

- ción de sus productos a mercados mundiales 9 situados rue­

ra del ámbito del 1\110 (j. (]. 9 se espera un mayor ímpetu al d~­

rrollo industrial con 1::1 00nsig'1üente expansión de 18, pr.2., . 

ducción Y del ingreso do l~s empresas 9 ampliilndo así sus 

ahorros Y9 a su vez 9 iml,úic¡,;,rq la necesidad de mayoros re 

cursos financieros parA,: sus inversiones. 

Se estima que el c:lima .p:'1rA, el desarrollo indus -

trial acelerado ha sido establecido e incorpo,r'1.do los r~ 

quisitos primarios J;mra superilr nuestro rel.-;.tivo desarr.2., 

110 económico ~ aún cm:mdo existen obstáculos limi tfmtes . , 
para la movilización de recursos h8,cia el sector indus -

trial" se opina que' éstos serán superados en la medida -

en que se apliquen nuevas tecnologías en ln .. - producción,,­

se diversifique la misma y se modernic>3n los siste-mas 

administrativos de las empresas. 
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Se analiza en forma glob8.l los factores de crecimiento eco 

nómico durante 1962-1967: la ofer~a de bienes y servicios -

constituidos por la producción interna (P.T.B) más las importa~­

ciones- 9 la producción ~xterno revresenta un promedio del 78% 

de la oferta global, mostrando una- tendencia· deolinante ya que 

pasa de 81.4% en 1962 a 77.610 en :1967 9 lo 2Ll1tcrior permite 

apreciar que en la estructura de ~a economía nacional la parti­

cipación de la economía interna es relati. vamente baja y signif~;~ 

cati va a la del sector externo ~ lo que advierte una alta depen·. 

dencia de la producción de otros países para cubrir nuostras w-) 

cidades de bienes y servicios. LG, importaoión do bienes y ser\t~i_. 

cios está determinada por la estructura misma do la producción 

y por su crecimiento 9 es así que lns importaoiones con relaci6!1 

a la oferta total se presentaron en el per-rodo 1962 1967 9 asi~ 

46.4% de bienes intermedios 5 y 

20.7% de bienes capital. 

La estructura anterior sefí.ala la import8.11cia de ~rear prQ . 

yectos que produzcan bienes intermedios 9 para satisfacer la de-· 

manda interna. 

Durante 1962-67 el sector industrial alcanzó un crecimien-­

to anual del 11.8%, logrando una partioip2Jüón en el P.T.B .. de:_ 

1501% en 1962 al 19.6% en 1967 9 mostrando ser el sector más di~ 

námico de ·la economía, oreció al 7.5% anual en el mismo periodo .. 
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Los factores bási cas para el relacL:i vo auge en :l'a 'produc-

ciónindustrial en El Sal-vadorh2~, sido ~ 

a) Establecimiento de una legislación económioa para prQ­

mover y movilizar la capacidad del Sector Privado y Pf 

blico en beneficio de una mejor utilización de nuestrof 

recursos; 

b) Creación de organismos que han servido de instrumentos 

activos del Estado para la realizacióL de su política 

e con6mi ca; _ 

c) Apoyo decidido del Estado en forms, de créditos 9 

tencia técnica y exenciones fiscales? y 

::wis-

, d) A la situación económica prevaleciente 9 durante el pe-

ríodo, (1962-67)9 en los demás países centroamericanos 

que ha permitido la formación de nuevos mercados. 

En términos generales 9 las políticas G instrumon-cos 

. utili zados para increment8.r la industriali zación del país" 
, , 

han sido los mismos empleados en ot~as regiones cm prooe­

so de desarroll0 1 así~ medidas proteeoionistas 9 asisten -

cia financiera y técnica y medidas d2 política fiscal. 

El Sector industrial ha experimentado un crecimiento 

dinámico y la tasa de expansión del producto bruto indus 

tria1 9 ha sido: 
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Periodo Crecimiento 

1951 -_ 1957 8.1 % 

1957 - 1962 4.9 % 

~962 1967 11.7 % 

FUENTE: CONAPLAN 

Para 1951-67 la política industrial se ori'entó básica 

mente hacia la' sustitución Ide importanci'ones 9 prinoipal-, 
mente en las industrias tradicionales que representaban 

en 1951, el 93.5% dei Sector; con la ampliación del mer 

d d 1 ., d 1 M r' (1 ca o a causa e a creaClon e o . ...; • '" • 9 se expandió la 

demanda originando una fuerte brecha de oferta? permi -

tiendo la instalación de plantas de mayor dimensión que 

exigtian tecnologias más avanzadas $ lo anterior generó -

en el período una tasa de crecimiento del Sector de 11.7% 

anual y permiti~ modifioar la estructura industrial en -

benefi cio de las Ramas Intermedias? las que nlconznron. 

para 1966 el 17.8% del pro~ucto industrial y las indus -

trias tradicionales disminuyeron su participación de 

86.5% alcanzado en 1962 al 75.0% en 1966. 

A partir de 1966 se experimentó un estancamiento en el 

cambio de la estructura del sector industrial? como se 

observa en el siguiente cuadro~ 



CUADRO.No. 1 

ESTRUCTURA DEL SEUTOR INDUSTRIAL 

(En %) 

Industrias 1951 !962r =196.11 1966 

Tradi cionales 93.5 86.5 81.0 75.0 

Intermedias 3.9 8.9 14.4 17.8 

Mecánicas 2.6 4.6 4.6 7.2 

TOTAL lOO.O 100.0 100 0 0 100.0 
------ =:::=== ----- ====:::: ------ -----

FUENTEg CONAPLAN 

11 Cifras preliminares 

1968 1969 1./ 
74.1 75.9 

17.2 15.1 

8.7 9.q 

100.0 100 0 0 
----- ====== -----

Se considera que el sector industrial en.el período -

1951-1969, perdió dinamismo en cuanto a la transformación 

de su misma estructura, debido ag 

1 - La insuficiencia del lVIercf.1do del Area CentroQmericana~ 

2 - La actual distribución del ingreso y el nivel del mis 

mo; 

3 - La política de comercio exterior, que no ha podido 

crearr·uu sistema adecuado para penetrar on los merca­

dos internacionales; 

4 - La deficie~te tecnología existente en el país que no 

permite una diversificación de la producción a base 

de artículos competitivos en el mercado mundial. 
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En cuanto al comercio intercentroameric&~o9 este ha 

tenido un notable impulso:; de un intercambio de US::r>32.9 

millo:;'1.es en 1961 ascendi6 a $ 249. O millone s en 1969 9 de 

ese yolurlen El Salvador import6 $60.2 9 que representa'!:'} e~ 

24 <> 2~ del total; en orden de importnncia le siguieron ~ Gl, 

temala 2006%1 Costa Rica 20.5%9 Honduras 17.7% Y N:i_caro',!?:T' 

con el 17 00'% del total. 

La t ;',sa media de cre cimiento de las' importncione:J d1.'.:, 

rantG 1961-69 9 fueron: Nicaragua 4000%9 Costa Rica 38.0%f 

HOno.l,lrns 27,,0%9 Guatemala 25.0% y El Salvador 19.2;'00 

Para 1969, las export$.ciones intercentroamericenas·· 

se comportaron así: Guatemala con el 34.7%9 El Salvador .~ 

28.87,s9 Costa Rica 14.5%9 Nicaragua 1204% y Honduras, 9,6% 

del total; y la tasa media de crecimiento de lRs, export~­

cionos en el periodo 1961-1969 9 ha sido: Costa Ricd 4400~ 

Nical.'.::agua 42.5%,· Guatemala 30%9 El Salvador 22.0,% y Honox\ 

'ras con el 14.1%. 
. ' I 

Principales rubros en que El Salvador ha partic::Lp::do .. 

en 01 comercio regional para 1969: 
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CUADRO No. 2 

Importaciones: 

Sección NAUCA 

Artículos Manufac~rados 
por Material 

Productos Alimenticios 

Productos Q"tÚmicos , 

Artículos manufacturados 
diversos 

Materiales crudos no co­
mestibles 

Otro's 

Total 

Exportacione,!3= 

Sección NAUCA 
• CP 

Artículos Manufacturados 
. por Material 

Artículos manufacturados 
diversos 

Productos químicos 

Productos alimenticios 

Otros 

Total 

FUENTE: Anuarios Estadísticos 

Miles de 
Pesos·G.A 

19.041 

15.096 

10 0 386 

6.996 

3.697 

4.964 

60.1RO 
======= 

~les Re esos 'hA __ "'.~o __ .,_ 

28.930 

14.430 

12.154 

7~229 

4 0557 

71.756 
======== 

Porcentaje 

31.6' 

25.1 

17.3 

11.6 

6.1 

8.2 

100.0 
===== 

Porcentaje 

-.40.3 

2001 

16.9 

5.9 

6.4 

100.0 
===== 
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El :lÚInero de Sociedades Anónimas constituidas para la 

e j eC--lc~_G_Q de proyectos industriales señala el impulso del 

creci,nie:c.to del sector industrial; de 14 sociedades exis-, 

tentes en el período 1950-519 aumentaron a 90 en 1962 y -

ope::rrnban 192 en 1969 9 el capital social de tales em'presas 

que :para 1951 era de ift18.9 millones, creció a ift143.5 mill~ 

nes ,tx:t:t'a 1962 ~ hasta alcanzar if!;300.8 millones en 1969 o 11 
Tambi8:1 9 el número de plantas industriales aumentó de 

326 8:Q. 1951 a 10297 en 1962 y. 
::?a:Da 1961 el 54.8% del total de las Industrias Nacio 

nales estaban ubicadas en el Departamento de San Salvador? 

debido a las facilidades de infraestructura y a la dispo- , 

nibiJ..idad de mano de obra calificada; -el resto de las in­

dustrias estaba diluido en los demás Departamentos de la 

Repúbllcé:1¡ l)rincipalmente en los de Santa Ana 9.52%; SO!! 

sona-~e 6,.01%; San Miguel 5.88%; La Libertad 5.69%; Usul~ 

tán 5.30% y el resto en los demás Departamentos. Aún cuan 

do sO ha tratado de descentralizar las plantas 

11 PYE.:?JTE1 Boletines Estadísticos. Inspección de Sociedad 
Mercantiles y Sindicatos. 

y l!'UENTI~~ Diagnósticos del Sector Industrial. 1950-1962. 
CONAPLAN. 
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industriales dentro del área geográfica nacional 9 ,se es­

tima que ,la estr~ctura distributiva prevaleciente en 1961 

persiste en la ac1¡ualidad. 

El J?rodacto B}l'uto Per-Cápi ta durante 1960 fue de 1/1;570' 

Y crec~ó en. un 23:$ pura 1968 9 en cambio el Producto-Indu,s 

trial Pe:r,,,,Oáp;.i.ta ~ument6 de 1t 83 para 1960 hasta 1/1)13'5 pa­

ra 1968, e~ dQc;iJ;t que creci6 en un 63% en el período se­

ñalado~, 

CUADRO No. 3 

:Producto Bruto Producto Industrial 
.A".í1.o s 
-'!'} 'Ii$' 

Per-Cápita Per-Cápita 

1960 570 83 

1961 561 87 

, 196~ 600 90 

1963 611 97 
. , 

1964- 648 
, 

..... ,:-\, 106 
.~. 

'i,~ .. , " 

1965 688 • ,1' • 

• •• ~ ,!tl 
'118 , 

\ \ 

1966 682 .. 128 

1967 690 132 ' 

1968 692 135 

lNjJ!4'j'i'E z I.~diQadores Econ6mi cos y Sociales Jul. ~pt/69 

GQNAPJ:¡AN. 
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El proceso de desarrollo económico en los l"Ultlmos añ,os 

ha tenido un decaimiento en su dinamismo 9 principalmente -

en el s~ctor ¡ndustrial? durante los últimos 5 años el va­

los del J?,T<ifB correspondiente a este sector creció a un 

ritmo del 6.5% como promedio anual o no del 11.2% como co 

rrespond16 al quinquenio anterior. 

La pél'd,ida de imp~iso en el crecimiento industrial del 

país ti~ne eo..rno consecuencia la incidencia de una serie de 

factores, t~~o de tipo estructural como' coyu..'1.turales ~ los 

primeras ~$iJá~ relacionados con la lenta evolución de las 

est:"uctu.ra$ eo·oiales y económicas? tanto del país como del 
, 

resto de G~n;t:r;.o América:; así como el descoordinado y anár-

quico prQG8S9 de industrialización del M.C.Co en la pasada 

'década, ;Los aQuerdos regi,onales destinados a racion8.1i zar 

este pJ:-ocea\')',z han constituido instrumentos leGales que en 

la práctica han sido inoperantes. 

En ge:p,e:r~l s'e considera que los aspectos p:,:,incipales 

qQe limi~an el crecimiento del sector industrial son~ 

A .;., Faltfi.; de ejecución de proyectos que utilicen insumos 

nacionales y que apliquen tecnolog-ías no tradiciona 

le~ en la producción; 

B - F.al¡ta de estratégias financieras pEtra capti-lr y nan.§. 

lizar el ahorro interno y externo hacia las inv~r -

siones industriales, 

e - S$~~aci6n de mercados? especialmente de industrias 

cV~ftda$ para sustituir importaciones; si se condi -

d,?ra que en el M.G.C. la capacj,df-ld instalada de és 
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tas es suficiente o superior para cubrir la dem:m.da 

efectiva de estos productos sustitutivos; 

D - Bajo poder adquisitivo de la gran -mayoría de la po­

blación, ocasionado por la Lladecuada estructura en' 

la distribución del ingre~o; 

F - Esoasez de personal técnico, especializado en la tec 

no¡ogia indispensable para desarrollar nuevos produ~ 

tos industx'ie.J.es; y 

G - .i~gerada ealk.tela del capi tal privado nacional para 

hacer inver$1~·¡¡es en proyectos manufactureros'. 

La dinámica del procesoi4dustrial la ha determinndo -

en su mayor pa;t:>tq la demanda interna 9 complementándose 

con la demanda gqn~~da por el resto de los países del -

M.C.O. más de la~ t~es cuartas partes de la demanda glo­

bal de productos industriales salvadoreños son colocados 

internamente, el +e~to (1/4) 9 lo constituyen exportacio­

nes a otras econp:rr-\.;!,Q,s del área y en limitadas cantidades 

a merc$.dos mU1ld~al.eso 

. En el cuadro sig~ente se puede observar la composi -

ción de la demanda con relación al valor de la producción ~ 
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CUADRO No. 4, 

ESTRUCTURA Y CRECIMIENTO DE LA DEMANDA POR PRODUCTOS INDUSTRIALES SALVADOREÑOS 4. . - • 

tiC 

Valer Bruto COMPOSICION DE LA DEMANDA TASA DE CRECIMIENTO _ id 

dil 1.3 Pro- Ventas Interna,s' Exportaciones Del Pro~' De las De las Expor~ 
Años ducdén dueto Ventas taciones 

~ i'lillones t "j; '¡¡ :)'1AS ; .. _. '.,/ ~ % i Millones % Bruto Internas 

1962 513~0 46L4 89~9 51.6 10.1 

1963 584,3 50L7 85 .. 9 82.6 14.1 13.9 8.7 60.0 

1964 675,,9 573~6 84.9 102.3 15.1 15.7 14.3 23.8 

1965 764.3 6lfl~5 83 .. 9 122.8 16.1 13.1 11.8 20.0 . 

1966 830,4 670.4 80 .. 7 160.0 19.3 8.7 4.5 30.3 

1967 884,0 689,,5 78.0 194.5 22.0 6.5 2.8 21.6 

1968 ~I 940,,1 71305 75.4 233.1 -24.6 7.1 3.5 19.8 ' 

1969 'E.I 95~,1 745.1 ' 78,,0 210.0 22.0 2.0 4.4 9.9 

21 Cifras preliminares 

Economía Salvad¿reña 1962/1968. Datos 1969, Exportaciones: Revista BCR; Valor de la producci6n 

Departamento de Investigaciones Econ6micas Banco Central. 

El r~ceso en la actividad industrial proviene del estan 

c:l.miento de la economía nacional en su conjunto 9 que no ha 

permitido que el ingreso se incremente adecuadamente y que 

haya permanecido estática su estructura di stributiva 9 por 

ot~a parto, el' proceso de industrialización basado en la 

sUE;ti tución de importaciones de bienes de consumo no dur.§l, 

dero, ha llegado a una saturación del mercado efectivo 

8xistente, tanto a nivel nacional como regional ¡ la si tu~ 

t~ión es más delicada aún si se considera que los demás - -

países del área han orientado su política.industrial de 

sustitución se~ejante a la nuestra 9 en vez de fomentar la 
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diversificaci6n de la producción 9 lo que ha oontribuido a 

una mayor competividad entre industrias similares en un 

mercado estrecho y poco dinámico. El 'desarrollo industria1 9 

b~sado en un proceso de sustitución de importaciones tiene 

sus límites; el grado d~ industrializaci6n que se alcance 

a través de este model0 9 dependerá de las dimensiones del 

mercado actual Y! :pQtencial en el cual puede sostenerse el 

desarrollo aceleJ'adQ de la economía. 

El decrecimiento de la intensidad de expansi6n del :­

sector manufact~®~o de~ país se vincu.la con el desarrollo 

en la regi6n de a~tividades competitivas que han -yendido'a 

satur~ el M.C.C 7 ~n determinados artículos 5 básicamente 9 . 

los factores limi~at.ivos se encuentran en la estrechez de 

los mercados internoSt -debido al nivel de ingresos de las 

economías centooaro~~icanas y especialmente a .lo¡::) patrones 

de distribuci6n p~~Q.ominantes- en la relativa escasez de 

ahorro interno y ~~ la baja eficiencia relativa de la in-, 

dustria y a la il\fi~istencia de programas de inversiones -

privadas coordin~da$ al nivel del mercado común y orienta 
" . -. 

dos a la creación p:e industrias que produzcan t'IDto para 

satisfacer las ne6~~:i.dades de la regi6n como para ser co 

locados a·merca~Q$mundiales. 

Es importan~G para dinamizar al sector manufacture­

ro? la reestruo~a.cj.6n de;l M"G.C. y la regularizaci6n de 

la distribución del ingreso para que sea este último un -

factor que aument~ *as posibilidades de desarrollo inter-
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lJJ del sector 'manufacturero 7 por esta raz6n adquieren im­

,b}Ortanqia especial los' programas de dinamización de los -

83ctores 2&,;;ropecuarios en un marco más amplio que _el tra­

dicional, de tal manera que permitan una elevación del P.2.. 

d'er de cO~YLpra J' del empleo. 

La reactividad del sector industrial en el futuro de 

penderá c1s la aplicaci6n de instrumentos que respondan a 

J.1 búSq~da de nuevas fórmulas para movili ~ar la produc­

ci6n y las inversiones; tales insturmentos son: 
'-

a) Aj,llicación de la 'Ley de Fomento de Exportaciones; 

b) ]lortalf.cimiento ,de los mecanismos de promoci6n del 

interc:unbio y liberaci6n de restricciones cambia'-

rias respecto. al capital extranjero; 

c) Forma jurídica de orgémi zaci6n de las empresas 

industriales y de servicios; y 

, d) Implantamiento de políticas financieras adecua-

das a las necesidades del sector industrial. 

del Sector Industrial / 
Los países en desarrollo se caracterizan por la e,sc~ 

f¡~Z de recursos financiero,s 9 principalmente par;:l cubrir -

SUD necesidades de inversi6n a mediano y largo plazo~ nues 

tro país como tal? presenta esa característica. 

El se~tor industrial nacional para satisfacer su dem~ 

da de fondos a recurrido al financiamiento de los Boncos -

Comerciales? Instituciones financieras y al crédito de pr~ 

v t~edores ~ 
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/' 
El sistema bancario nacional, tiQne como principal reo:­

curso para sus operaciones activas los fondos provenien -

tes de los dep6sitos y ~horros del público y la utiliza -

ci6n de los :f:ondos propios del Banco Central de Reserva a v 

través de redescuentos y adelaJ.'1tos 9 esta situación, dado 

el grado de liquidez de estos recursoS j no permite a los 
-' , 

Bancos operar con créditos con plazos mayores d,e un año 11 
(corto plazo) restringi~ndo así ayuda financiera para la 

creación de activos fijos como: maquinaria y equipo, con.§. 

trucciones e instalaciones necesarias para la creación? -

ampliación O moderIl:i21aci6m de empres~s industriales y el 

capital de trabajo estructural, inversiones que requiran 

plazos adecuados (mediano y largo plazo) para que sean -

amort:t~ados sin mayores presiones financieré:\S9 sobre to­

do si el período de instalación y puesta en ill2rcha de -

las plantas es significativo._ 

Los depósitos bancarios permiten utilizarlos para op~ 

. raciones a mediano plazo 9 ya que se estima que 'dadá la 

movilidad de parte de los ahorrantes j siempre existe un 

segmento inmovilizado que no es exigible. 

Aún cuando la Banc~ Comercial tiene básicamente oper~ 

ciones financieras de corto plazo? con la utilización de 

algunos recursos del exterior canalizados por el B.O.R y 

con recursos del Fondo de Desarrollo Económi (~o del mismo 

Banco 1 los Bancos Comerciales han proporcionado algún fi 

n8llciamiento industrial a mediano y largo plazo. ---------y Aún cuendo la Ley de rnsti tucio,nes de Crédito y Orgrm~. 
zaciones auxiliares, autoriza conceder cré'd'itos a' me-di a 
no y corto plazo por medio de los~ep6sitos. -
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" 

Han sido las Instituciones de cródito creada$ pa.ra fo 

mentar el crecimiento industrie"l, lA.s que han otorgado ay~c 

da, financierét para la formación de bienes de 88.pi-:;21 9 por 

medio de' créditos CO:>l "términos más adecuados. 

Estas Instituciones son: ~nstituto Salvadorofto ee FOT~­

to Industrial y la Financiera de Descl,:l:Tollo e Inversión 9 -

SoA!; la primera ~'3 un' org;:uüsIllo pÚblico autónomo? y la .­

segunda es una Insti tución Privada') las dos operan con re­

cursos propios y fondos: provenientes de fuentes intcrnas 
• o· \: 

y externas~ Y9 da0-2c su nattU'aleza 9 principalmente del -
", .... . • I 

INSAFI 9 sus préstaT'}'Js al sector industrial ~on mts :)J_ém­

dos que el resto d(ü sistema financie:"'o nacional. 

También para l2.',mar nec'esidades finc-::W.1.cieras a CJrto -

plazo se ha contad:) con a.lguna asistencia proveniente de 

Compañías de Seguros y de 'l)roveedores t:::mto nacionalc:3 ce 

mo 0-el exterior; tales empresas han p::.. ... o:porciono,G.o fl..mdos 

,para operaciones él corto plazo ~ en alg;.mos casos 80 hn, fi, 
nanciado la adquisición de maquina:ria y equipo inCmstrial 

por medio de créditos a mediano plazo o 

Además de los :í3oncos Comerciales y las Insti"tt-..ciones 

de Fomento señalar\::w 9 existen otras Inst:i.tucionec (¡"'.le 

operan en el país? y que canalizan algunos de SU", recur­

sos al financiamiento industrial? el~J:¡.s ¡:y:mg (Jaja.J de 

Crédito Rural?· el sistema de Seguros 0~ ?~anzas~ 80nsti tui 

do por 7 compoñías 9 cinco nacionales y dos extran~;oraso 

Por otra parte. las exenciones .fiscaJ,.es que pe:;:';11i ten 

gozar de los beneficios de la Ley de Fomento IndF::-:Jtrial 8. 

las empresas industriales 9 es una mar~Gra de logr;C:,J:' -P . '_lnnn-
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ciamiento indirecto 9 ya que pGrmi te reducir de esta mnne·­

ra los costos de operaci6n y el valor inicial de sus .inve~ 

siones fijas. 

Considerando ~l limitado desarrollo de nuestro país y 

dado que las faci~idades financieras dependen fundamental 

mente del grado de desenvolvimiento econ6mico existente 9 

se explica que tanto el mercado monetario como de capit~. 

les sean aún incipiantes y poco diversificados. 

No obstante los Gsfuerzos que se han hecho sobre la mate­

ria, nuestro mercado financiero contimia presr:mt~:ndo una 

orientaci6n monetaria9 siendo relevante la preferencia' -

por las operacion~s a corto plazo en contra de financia­

mientos a largo ~lazo Que son propios del mercado de ca­

pital~s. 
Se estima que el giro del financiamiento se debe a qu' 

el mercado del dinero permi~e mayores rendimientos y faci 

lita la recuperaci6n rápida de los recursos 9 procurEmdo .­

así un número mayor de rotaciones del capital y el conse­

cuente aumento de utilidades, También dadas las caracte -

rísticas de como se capta el Echorro interno por medio de 

dep6sitos a plazo, el cual generalmente es a corto plazo 

delimi tando así su uso al plazo estipulado ~ diferente s~. 

ría si se amplían y perfe ccionara el mercado de cn.pi t:::úes. 

ya que esto permi ti.ria Que los reC'.lrsos captados del aho­

rro interno fu~ran canalizado$ hacia financiamientos a me 

diano y largo plazo? facili t8.Yldo así el desarrollo adecua 

do del Sector Industrial. 

Se espera que con la vigencia y aplicaci6n estricta del 

nuevo Código de Comercio y 1:::., Ley de rnsti tuciones de (;:ré 
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dito y Organismos Auxtliares 9 se contribuirá en gr811 medi 

da a movilizar el ahorro interno para canalizarlo hacia -

actividades productivas 9 principalmente hacia el sector 

manufacturero. 

11 -- COMPOSICION DEL lnNANCIAIVITSNTO INDUSTRIAL 

Las inversiones del sector industrial se realizan por 

medio de financiamientos con recursos provenierites del 

ahorro interno nacional o de fuentes externas de fondos: 

el primer sistema puede obtenerse mediante la aplicaci6n­

de recursos financieros propios de las empres,l,s como: ca 

pi ta1 9 reservas y utilidades r(:ó)invertidas ~ !Ju.~ndo los re 

cursos propios-de las empresas no son sufiC!ientes para s.§:. 

tisfacer sus necesidades de inversi6n? éstás re-curren al 

financiamiento de terceros para cubrir SllS inversiones .,.. 

complementarias? por medio de créditos a cort0 9 mediano y 

largo plazo. 

Este financiami8nto puede obtenerse del sistema bRilca 

rio 9 Instituciones financieras y compañás de seg~ros que 

canalizan parte del ahorro hacia el sector industrial. 

También las empresas constituidas Gn sociedades pueden 

obtener recursos internosampliando su capital social o-ha 

ciendo llamamientos del mismo nuando existe un margen para 

ello. 
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En cuanto a l~s fuentes de financiamiento externo 9 -

estas pueden ser usadas directamente por las· empresas o 
. . 

por medio de intermediarios c?mo el Banco Gentral de He 

serva 9 Instituciones Financieras y otros 5 para este tipo 

de operaciones normalmente el Banco Central de Reserva -

cuenta con recursos externos suficientes pero generalme~ 

te a mediano plazo; sin em"9arg09 las Instituciones Finan 

cieras como el Instituto Salvadoreño de Fomento Industrial 

(INSAFÍ) y la Financiera de Desarrollo e ¡nvorsión,S.Ao" 

facilitan recursos externos a mediano y largo plazo. 

Puede señalarse que cierto financia~iento industrial 

tiene como fuente el crédito de pnoveedores y abastecedo 

res de bienes y servicios, tanto de' origen interno como 

externo, que ayudan a cubrir determinadas inversiones in 

dustriales. 

La composición de los créditos concedidos por el sis 

tema financiero nacional (exceptuando INSAFI), señala un 

decrecimiento en las inversiones totale¡~; financiadas,! y 

es así que de fJ;98.9 millones que alcanzaron los crédi:tos 

en 1969 este volumen declinó ~n 1970 a 1t;85.00 millones;­

es ~ecir, que tuvo un decremento de 8.6% en 1970 con re-

'lación al volumen total de créditos de 1969? por Qtra pa~ 

te,! el financiamiento se canalizó principalmente para cu-' 

. brir gastos corrientes (capital de. operación) 9 signific~ 

do el 96.8%,98.3% para 1969 y 1970 9 respectivamente del -

volumen total de cada ru10 Y! se atendió. en forma relevante 

a las r0ITias textil y alimentos por cif~a global m520l mi-
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110ne[3? que significan el 61.210 del final1cialllicmto total de 

1970 9 en los años 1969 y 1968 tambi6n se ob2erv6 este fen6-

meno. 

El ouadro siguiente' determina la composición del crédi-' 

to conoedido por el sistema financiero nacional (Exceptuando 

INSAFI), por Ramas Industriales~ 
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CUJlDRO liTo. 5 
-""""-

CREDITOS CONCEDIDOS p: R EL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL 

(Mi18; de ·Colones) 

RAMA INDUSTRIAL 196 9 1 9 7 O 

Gastos Gastos TOTAL 
Corrientes _" Capital TOTAL Corrientes Capital 

Alimentos 50.373 898 51.272 38.612 412 39.024 

Bebidas 464 1.240 1. 704 833 185 1.008 

Tabaco 18 18 

Textiles 16.359 463 16.822 12.866 263 13.129 

Calzado y Vestuario 2.010 19 2.029 2.355 37 2.392 

Madera 117 15 192 378 5 383 

Muebles 1.783 6 .1.789 1.864 68 1.932 

Papel y Cart6n 403 8 411 1.087 21 1.108 

Imprenta, Editoriales 928 45 973 1.016 71 1.087 

Cuero 336 2 338 378 4 382 

Caucho 1 .. 320 180 1.500 1.055 58 1.113 

Químico 9 ... 118 150 9.268 9.385 24 9.409 

Petróleo 23 23 

Minerales no Matá1icos 1.642 6 1.648 2.307 59 2.366 

Metales Básicos 2.391 9 2.400 1.653 30 1.683 

Productos Metálicos excepto 
maquinaria 3.857 18 3.875 2.911 60 2.934 

Maquinaria excepto e16ctrica 510 J 513 321 23 34~ 

Aparatos E16ctricos 1.902 5 1.907 3.605 24 3.629 

Material de Transporte 343 4 347 1.068 4 1.072 

Diversos 1 .. 766 151 1.917 1.926 44 1.970 

TOTALES 95.723 3.222 98.945 83.610 1.392 85.002 

FUENTE: Banco Central de Reserva de El SalVE .lor, Departamento de Estadística; datos procesados por CONAPlAN. 

NOTA Cifras del año 1970, datos estimado;;; el sistema financiero nacional incluye: Banco Comerciales e 
Hipotecarios, Compañías de Seguros y fianzas y la Financiera de Desarrollo e Inversi6n, S.A.; se 
excluye del cuadro el financiamiento proporcionado por el INSAFlo1 BIBLIOTECA CENTqAL 
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Si consideramos·el fin~ciam~ento total al sector ~ 

industrial por medio de préstamos de los Bancos y otras 

Insi!itu~iones Financieras, s~ observa que los Bancos Co .¡ 
merciales han canalizad? el mayor volumen de ·recursos 

hacia inversiones en capital de operaci6n 9 y cm menor -

volumen hacia créditos de formaci6n de capital, lo ante 

rior "~s característico de los países que tienen poco.d~ 

sarrollado su mercado de capitales 9 donde la acci6n ere 

diticia se caracteriza por los créditos a corto plaz9· vi 
B) Financiamiento del Banco Central de Reserva de"El 

Salvador" . 

En la movilizaci6n ~E! recursos hacia el secto"r indus 

trial el Banco Central de Reserva ha utilizado para ese -

fin el redescuent0 9 fin~c~~ento deexportnciones, re­

cursos del Fondo de Desarrollo Econ6mico y Recursos. ex 

ternos. 

De los créditos aprobados (calificados) por el Banco 

Central de Reserva de El Salvador según sector eco~6micos 

durante 1969 9 se destinaron ~96.5 millones -para el sector 

industrial o sea el 43% de los créditos calificndos 9 obse! 

vándose un increment.o en la aplic-aci6h de 108 cródi tos ha 

cia la industr~a. 
" Créditos aprobados por el Banco 0entral de Reservu 9 -

por sectores econ6micos: 
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CUADRO No 9 

(Mi1iones da Colones) 

¡ 

1962 '% 1963 % 1964 % 1965 % 1966 % 1967 %' 1968 % '1969 % 

Agropecuario '59.5 14 41.6 82 55.7 81 '58.6 82 88 .. 5 70 93.7 64 115q 6 ,60 119.9 52 
Industrial 13.8 17 5.9 10 4.1 6 10.0, 14 37.0 29 53.7 36 72.7 39 96.5 43 

Comercio 0.5 1 2.0 3 2.4 4 1.9 2 0 .. 1 1 1.6 1- 1.2 1 
-

Varios 6.8 8 3.1 5 6.1 9 1.2 2 .. .. 0.4 - 6.4 3 

TOTAL 80.6 100 58,,6 100 ' 68 .. 3 100 71.7 100 125.6 100 147.4 100 190.9 100 224.0 100 

FUENT~: Departamento de Cr~ditos Banco Central de Reserva de El Sa1vador4 

Incluye Bancos Comerciales e Hipotecariol INSAFI y FEDISA. 

De acuerdo a su Ley qrgánica el Banco Central de Reserva 

está autorizado para desco~t::;¡,r9 redescontar y coneeder ~­

delantos a los Bancos ,establecidos en el país y a las Ins 
, -

tituciones Financieras, especialmente sobre letras de cam 

'bio, pagarés, certificados de dep6sito y otros ~ocumeptos~ 

los vencimientos de estos documentos y adelontqs tendrán, 

para los primeros a más tardar doce meses de la fecha de 

redescuento con el Banco y para los 'segundos se con0ederán 

un plazo prudencial, no mayor de doce meses, y no podrán 

renovarse ni prorrogarse. 
-

Las operaciones de redescuento del Banco nentral de'Re 

serva con los Bancos Comerciales con el fin de finBnciar 

actividades industriales se han incrementado sustancial­

mente d~rante los últimos años, ascendiendo a ®7lo2 mill~ 

nes durante 1969; lo anterior se observa en ,el sigu~ente 

cuadro: 

¡ 
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CUADRO No o 7 

(Miles de Colones) 

Atlos 

19thJ. 17.754.2 

1962 4.440.5 

1963 3.964.7 

1964 1.85606 

1965 806~n.2 

1966 22.6,S6.0 

1967 50.943.8 

1968 60.87700 

1969 71.174.4 

]jlUE]\-~E ~ Departamento de Créditos -SeR 

TaTibión las Instituciones de Fomento han utilizado 

opera·::üones de redes cuento del Banco Central de Reserv:::1. 

aunqu!) Gn menor volumen? como se establece en el QU8.dro 

sigllL:nte g 

CUADRO No. 8 

.HED}~SCUENTO DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA AL INSAFI y 

·.FINANCIERA DE DESA~fl_OLLO E INVERSION 9 SoA §/ 

.Años 1 NSAFI 

1965 l.050.0 

1966 

1967 

1968 

1969 

2.600 00 

73309 

1011202 

·2 .S46 06 

(Miles de Colones) 
FinanciGra de Desrl,rroll0 

e Inversi6nz S':.;~__ bi 

6.80301 

6.54601 

100023.7 

16.553.9 

al HeCllrsos U;~ados Q/ Inoluye todas las .actividades 

. FUENT:2 ~ Departamento de Créditos BeRo 
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El Banco Uent:qll de Rescrvn ha' creado In, Línea 'Espe cial 

para el Financiamiento de -Pre-Exportaciones .y Export3,cionG~~, 

para ser utilizada por el Sector Industrial a través del 
~ 

sistema Bancario y otras Instituciones Financieras" que st::~. 

ven como intermediarios; el movimiento que ha tenido esta 

Línea Especial del Banco Central de Reserva? h11 sido~ 

.CUADRO No. 9 

FINANCIAl\~IEHTO A EXPORTACIOW-8S INDUSTRIALES 

(Miles de Colones) 

,-"---< 

} 2...§ 9 >............. ".: .. t".-
1 9 7 O 

Bancos Bance otras Total Bancos Banco . Otras Total 
Coruarc. Hiplnc. I:stituc. Comer, Hipotec~ Instituc, 

F:i.rancier •. Financiar, 

Azacar 500 500 200 ... 200 

Productos Alimenticios 1 .. 383 24 1.407 924 40 ~64 

Hilos y tejidos de al. 
god6n 13.318 4',:) 277 14 .. 045 17.220 100 17.300 

Artículos de Vestuario 3.332 60 500 3.892 3.::'00 150 3.250 

Derivados da Petr61eo .. "" 

P~oductos Químicos 4,612 e 50 4.,670 3,242 150 3.392 

Productos Metálicos 
excepto Maquinaria 2.614 1 50 2.665 L2CO 1¡::r¡ 

/V 175 11 525 

Material de transporte 961 1 50 1.012 3~O <l' 350 

Productos Minerales 
no Metálicos 139 139 

Productos de madera 858 27 885 150 150 

Bebidas 

Cuero y Caucho 468 468 8 650 650 

Papel Cart6n 390 F? /'- 542 JO 500 510 

Hilos y tejidos sint~ticos .. 47'1'; 
-/ 125 500 l..050 

Fibras y Tejidos Burdos '" 

28.575 723 927 30.225 26 0 809 565 t975 29.349 

REFINANCIAMIENTO 18,153 568 37D3. 22:504 10.500 1.900 20100 22.500 

FUENTE: Banco Central de Reserva~ 



INSAFI .' 
FIDESA 

En 1966 el Banco~Jentral de Resorva creó- el Fondo de Desa­

rrollo Econ6mico (FDE) , con el objeto principal de incrementar 

la producci6n agropecuaria y mejorar la dieta de la poblaci6n 

y sus recursos se destinan para financiar diversos proyectos 

dentro del campo señalado Q 

Dentro de este, fondo el financiamiento para la industria 

está enmarcado, de ácuerdo al Manual de Operaci6n del F.D.Eo, 

para proyectos industriales que procesen materias primas de 

origen agro-pecuario" mejora en los métodos de conservaci6n, 

distribuci6n y mercadeo de las industrias que utilizan-materias 

primas agrícolas? pecuarias y de origen'marin0 9 de esa manera 

el financimionto proporcionado por el Banco Central de Reser­

va a través del FDE hacia el sector industrial 9 ha presentado 

el siguiente movimiento: 

1967 

C5UJi..DRO No. 10 

(Miles de Colonos) 

% 1968 % 
~.=-o....-.c~ ____ --.,._ 

360.3 100 373.7 44 

1969 % 1970 % 

1.212.9 38 9804 5. 

235.3 7 428.0 23 

Bancos 00merciales 
e Hipotecario 478.0 56 1.765.6 55 1.368.3 72 ,-------

TOTAL 360.3 100 851.7 100 3.21308 100 10894.7 100 

INDrrJE 200 236 892 520 

FUENTE~ Departamento de Crédito BCR. 



El Bonco Centro.l de Reserva ha capto.do recursos oxternos 

por medio de ~peracio~8s creé.i iÚcias paro. la 'conce'~i6n de sub 
-

préstamos con fondos provenientes de Bancos Privados Extranj~ 

ros e Instituciones Internacionales 'de Desarrollo 9 os así co­

mo ha movilizado hacia el soctor industrial fondos del EXnIIBAN1~, 

Banco de América? First Nacional CitY,Bank of New York? etc; y 

recursos del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) por medio 

de la Línea Global. 

La estructura de estos recursos aplicados él la industria, 

ha sido g 

¡mADEO No. 11 

FINANCIAMIENTOS INDUSTRIAL (jON RECJURSOS DEL EXniIBAl\TK 

(Milles do Colones) 

Años Bancos 1 NSAFI Total 

1962 3.855.0 150.0 4.005.0 

1963 2.822.4 412.8 3.235.2 

1964 . 45.0 75.0 120.1 

1965 525.00 525. o· 

1966 

1967 44-2.8 53.2 496.3 

1968 1.261.0 .. 1.261.0 -
1969 1.610.0 1.610.0 

1970 506.0 506.0 

1!'UENTEg Departamento de ::ridi tos BUR. 
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CUADRO No., 12 

PRESTAMOS DE arROS:: BANCOS PRIVADOS:; EXTRANJEROS, CAN4LIZADOS 

POR EL BANCO'CENTRAL DE RESERVA HACIA LA INDUSTRIA 

(Miles de COlones) 

-=- .. ~ ..... 

Instituciones Internedias Indice 
Años Bancos % " INSAFI . ' 10 T'otal (Base=1956) 

1963 1.425.0 100 1;42'5.0 28 

1964 974.0 19 4.200 00 81 5:174 :0 101 

1965 40270.0 84 83102 16 5.10102 100 

1966 2.46201 63 1.42~L. 7 37 3.883.8 76 

1967 1.004 05 31 2.21304 69 3.217.9 63' 

1968 1.589.1 44 1.988.9 56 3.578.0 70 

1969 765.0 100 765.0 15 

19(0 1.024.7 51 1.00Q.00 49 2.024.7 40 

-_ .. ~ ..... _ .. , .. __ ......:.._---_ ...... _y-~ .. ~ ...... _...;.... .. ---....... --..... - ... -....... _ ..... "' .. _ ............ _ ..... ,-------"'-' ... -
FUENTE: Departamento de Crédito BURo 

E~BID puso a disposici6n del Banco Central de Reserva­

una Línea Global de Crédito, para ser aplicada al Sector In~ 

dustria1 por medio del Crédito Insti tU,ciona1, a través de -­

sub-préstamos; la movilizaci6n de recursos por medio de esta 

fuente externa fue: 
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CUADRO No o 13 

PRESTAMOS DEL·BID CANALIZADOS POR EL.BANCO CENTRAL DE RESERVA 

HACIA EL SECTOR" INDUSTRIAL --
(Miles de·Colones) 

Años Instituciones Intermediarias:: Total Indice 
INSAFI % Bancos % (Base=1965); 

- -' -
1963 . 125.6 100 125,,6 4 

1964 835.0 52 75604 48 1.591.4 54 -

1965 2.668.5 91 257.9 9 20926.4 100 

1966 1~118.7 100 10118.7 38 

1967 382,,7 100 382.7 13 

1968 

1969 

1970 

FUENTE: Departamento de Cr6dito BGR. 

e) Instituciones Financieras-de Desarrollo. 

1 - Instituto Salvadoreño de Fomento Industrial 

El InstitutD Sa~vadoreño de Fomento Industrial, como 

organismo activo del Est~do creado para promover el -

desarrollo i~dustria19 ha financiado al sector indus­

trial con créditos. de·stinados básicam~mte para forma- ~ 

ci6n de capital y para operaciones corrientes. 
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El financiamiento proporcionado por INSAFI a las· empresas 

industrialos, acumulado' dGsdo 19b5 a:l'1970, pDG'Sento. la. es 

tura siguiente: 

Formaci6n de Capital' 59.1 % 
Gastos Corrientes 3503 % 
Refinanciamientos 5.6 % 

FUENTE: INSAFI 

Lo anterior demuestra la característica de los créditos -

de fomento que proporciona la Instituci6n. 

4, 

CUADRO No. 14 

Los créditos concedidos por INSAFI según destino h8n sido: 

(en colones) 

.... Destino Capital de Maquinaria Construcciones Refinanci! Totales 
Años " -..... 'Operaci6n y Eguipo y Ampliaciónes mientas Arua1es , 

1965 3.193,,619 7.898.700 2.784.928 723.715 14.60r;~962 

1966 4 .. 780.969 4.665.629 1.714.752 639.354 1L800.704 

1967 4.749.340 4.756.141 1.384.530 13.899 1.0.903.910 . 
1966· ~ .. 358.135 3 .. 118.949 1.921.638 1.275.718 10. 674. lt40 

1969 1.847.386 2.937.073 1.557.265 869.460 7.211.184 

1970 419021;551 4!:23:2.322 2.861.003 227 .. 199 12"330.075 
TOTALES 23 .. 832.000 27.709.814 12.230.11~ 3.749.345 67.521.275 

FUENTE: Me~orias INSAFI. 

Durante 1970, et INSAFI· concedi6 160 créditos industriale-::, 

por @12.3300075 que s,?' canalizaron principalmente a las sigui. .. 

tes actividades; productivas: a) Fabricaci6n de cal~ado, prG~.~. 

das de vestir y otros a:rtículos confeccionados con productoG 

textiles·~30724.615; b) fabric8.ci6n de textiles (¡r,2.188.000~ 
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c) Fabricación de pap~l y p~oductos de papel ~1.715.0009 

d) Industrias metálicas básicas @1.000.000; e) Industriasm8. 

nufactereras de productos alimGnt~cios'9 '-excepto-bebidas 

@839.325; f) Imprentas, editoriales e industrias 

@83ge300; y g) Otras industrias qt 2.023.835. 

conexas -

El INSAFI durante 1970 tramitó 191 sólicitudos de crédi 

tos ingresadas durante ese ill10 por ~ 25.7 mil10nes 9 dis~ri -

buidas ?sí: la pequeña empresa solicitó 123 créditos por 

@719.615 y la mediana empresa 68 solicitudes por ~ 24.960.266. 

De' lo solicitado, lós aréditos concedidos ascendieron a 

ifV12.330.075 9 canalizados así: 

Mediana Empresa 

Pequeña Empresa 

@ 11.946.225 = 97% 

383.850.~ 3% 

Si se consideran las solicitudes de crédito pendientes 

de resolución' al 31 de diciómbre de 1969 y las solicitudes -
. , 

ingresadas duranto 1970, el Instituto Salvador~ño de Fomonto 

Industrial tramitó en 1970 un tot81 do 216 solicitudes de cré 

to por un total de ~39,,6560251~ el movimiento do este trámite 

se presenta así: 

-- ~_", ... ,, __ . • __ ._~ ____ -.r~ .. '" ....... _ .. __ . __ ...... 
Go;ncepto Tamo;'l.o 

Empresa I'fb o % i!!: % 

1- SOLICITUDES DE 
CREDITO ATENDIDAS 

1.Créditos pendientes 
al 31.12.69 PE 7 3 55.000 

ME 18 8 130921.370 35 

Sub-Total. 25 11 13.976.370 35 
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,.(" 

Concepto Tamaño' 
Empres0 No % 1t % 

2. (;::'ódi tos ingresados du-
rante 1970 PE 123 57 719.615 2 

ME 68 32 24.960 0 266 63 u_ - "- - ...... 

Sub-Total 1~1 89 ?:.5.679. 881 65 ._. 

TOTAL 216 100 39.6560251 100 
=============================~~=~===== 
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Concepto Tamaño 1/ No; % rilI " % 
Empresa 

III.CREDITOS ESCRITURADOS 

lo Escriturados PE 92 62 332'.950 3 

ME 57 38 9. ~44:.. 016 ~7.. 
TOTAL 149 100 10.276.966 100 
===========================~=~~========= 

11 PE= Solicitudes de empresas con activos totales hqstn de 

iftlOO.OOO.oo 

ME= Solicitudes de empresas con activos totales m8yores de -­

ift100.000.oo 

"'lOTA~ El total de 'solicitudes tramitadas durGnte 1970 no coincide 

con el resultado del número de solicitudes atendidas? debido 

a que en varias empresas la composi6n del financiamiento otor 

gado se ha formado con varios créditos • 

...:'UENTE: Secci6n de Administración de.Recursos. INSAFI 

Al 31 de diciembre de 1970 la cartera de préstqmos del INSAFI 

la formaban 928 créditos por un total de, rt36.968,,994.49 9 es­

tructurados así: 

CUADRO No. 16; 

CARTERA DE PRESTAMOS CLASIFICADA POR PLAZO 

Plazo Número % Valor % 

Corto 242 26 ,@ 1.266.583.52 3 

Mediano 538 _ 58 16 0 863.264-.77 46' 

Largo 148 16 18.839.146.20 51 

Total 928 100 ,,/; 36.968.994 .49 100 

FUENTEg Memoria 1 NSAFI 
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En el Cuadro anterior se refleja la política mAntenida -

por INSAFI de atender preferentemente el financiamiento para 

el desarrollo? por m'3dio de créditos a media.11o y largo pluzo~ 

De la cartera totaJ. de prést;llTIoS un 69'0.6% representa cr~ 

ditos destinados para formaci6n de capital y el 25.8% para -

gastos corrientes 9 los créditos utilizados,; para refinanciamien 

to que significan 1t:l.7 millones? constituyen capit8,1 de'tra­

bajo de las empresas industrüües financiadas. 

La ,cartera de préstamos del INSAFI al 31 de diciembre 70, 

clasificada por destino se presentó - ., a,sJ.. : 

Gastos Corrientes 

Formación de Capital 

Refinanciamiento 

FUENTE~ INSAFI 

Valor 

~ 9.543.779.96:::: 

25.735.892.30 :::: 

1.689.322.23 :::: 

~ 36.968.994.49 = 
====:::==-========= 

25.8 

69.6 

4.6 

100.0 
------
---~----

Por otra parte? desde, 1962 el INSAFI ha realizado inver 

siones directas' en -'v:l.rias empreS'JS que se consideran como -
1 

bási cas pnra impulsar" nuestro desnrrollo industrial ~ la com' 

posición de las coinversiones del INSAFI al 31 de diciembre 

de 1970 era: 

Acciones: 

Industrias Sintéticas de Centro América 7 S.A 
Valor de 18.745 acciones de nominal ~lOO.c/u ~1.874.500 

Distribuidora de Fábrica 9 S.A. 
10 acciones de @lOO.oo c.u 

Implementos Agrícolas de G.A'9S.A~ 
1000 acciones de ~ 100. c.u 

Phelps Dodge de U.A., S.A 
49.991 acciones de 0 25,00 o.u 

1.000 

noo.ooo 

1.249.}75 

(1/;3.225.275 
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2~) Financiera dG Desarrollo e_ Inversi6n, S.A. 

El otro Organismo d~ Fomento que opera en el país es 

la Financiera de D~sa~ro¡lo e InverSi6n,S.A., empresa priva 
, --

da que inici6' sus aO<ji vidades en 1965 y desde entonces ha _ 

contribuido con sus l.;réstamos e inversiones de participaci6n 

al crecimiento del sGctor industrial. 

La Cartera do préstamos de la empresa se ha desarrolla 

do así: 

1965 rt 2.008.423 

1966 9.175.101 

1967 18.142.542 

1968 22.280.712 

1969 25.166.514 

1970 35.716.562 

El movimiento de solicitudes de crédito de la Finan-

ciera durante 1970, j}reselJ.t6 las siguientes características: 
SOlicitudes # Valor 

Recibidas 247 11) 63.313.641 

Aprobadar:: 205 55.929.610 

Denegadas 2 27~.OOO 

En Trámite 10 4.065.900 , 

... -----
11 Incluy~ solicitudes recibidas el año 1969 

FUENTE: Memoria. 

11 

De las solicitudes de crédito aprobadas por la misma 

empresa para 1970 9 el 57% se concedieron a corto plazo pri~ 

cipalmente con recursos de la Línea Especial de Pre y Expo~ 

taciones del Banco Central de Reserva, el restD :"se" concedi6 

el 27% a mediano plazo y el '16% a largo plazo., ~ 'o: ".' ::;" :' 
"..: . , 



La ~artera de créditos do la Financiera de Desarrollo 

e Inversi6n? S~A~9 al 31 de diciembre de 1970 9 pres~ntó'la -

estructura siguiente: 

Plazo 

Corto 

Medi[:J11o 

Largo 

--f::-
42 

31 

27 

100 -------._--

. Valor 

df; 14.9110278 

1],.0224.644 

9 0580.640 

~=~~~1~~;,~~~ 

FUENTEg Memoria de Financiera- de Desarrollo e Inversión,S.A. 

Por otra parte? la e~3tructura de la cartera de la em­

presa que comentamos 9 y a la misma Fecha, y clasificada por 

destino de los fondos se prosenta así~ 

Destino ~ Va.lor 

Gastos Corri e:p.te s 59 ut 20.806.029 

Formaci6n Capital 33 11.954.019 

Refinan ciami ento 3 1.114 ~ 598 

Otros ~5_ 1.841.916 

100 1,8 35.716.562 
====:.::-======== 

FUENTE: Memoria de Financiei'a de Desarrollo e Inversi6n 9 S.A 

La estructura anterior nos muestra que el mayor volu 

men de las operaciones crediticias·de la Financiera se cana 

lizan a atender necesidades financieras de corto plazo para 

capital dé trabajo. 

Del total del financiamiento proporcionado por la Fi 

nanciera a· las diversas empresas 9 se entima que un 60% del -

valor de loÉr:arédi tos, totales son canalizados por -el sectoJr 

industrial? ya que la Financiera cubre otros seotores produ~_ 

tivos. 



- 37 

D) Política Fiscal 

Otra forma como las empresas industriales obtienen fil18.ll. 

ci ami ento 9 aunque indirectamente 9 es a través de los benefi­

cios qE les otorga 12 Ley de Fomento ¡ndustrial 11 cuando se 

amparan a 6110. 9 de am18rdo a s-q. calificaci6n y clasificación 

pueden beneficiD,rs(;"; por medio de franquicias aduaneras para 

la importación de maquinaria, 8qu~po y materias primas para 

la producción y exonci6n de algu..1.os impucst9¡:; f:j..scales, muni, 

cipales y del impues~o sobre la renta. 

Para 1962 el nÚInt;!rO de empresas que gozaban de los bene-­

ficios era de 79 y pn.ra 196,6 el. número de em:pr esas ascendi6 

a ,293 9 de éstd"s últi::ds el 66.8% eran- caIi:ficad~~ como de -

iniciación, es decir, que han sido empresqs establecidas con 

proyectos nuevos. 

La franquicia par~ la importación de-bienes, que gozaron 
. .' 

las empresas industrialef? acogidas a lo.. Ley de ~omento Ihdus. 

tr:j..~19 as cendi ó a 1t3 ~ 8 millone s . en 1962 y llegó a la 9ifra -

de. ®24.7 millones en 1967; el siguiente cua4ro presenta el 

incremento de las franquicias durante 1962-1967: 

.11 Tambien. por medio del convenio Centroamericano de Incen 

tivos Fiscales 



CUADRO No. 17 

(miles: de colones) 

·.Afios C. - .Al. $ Colones 

1962 1.527.7 30814.3 

1963 2.615.3 6.538.3 

1964 5.145.5 12.863.8 

1965 6 .• 685.3 16.713.3 

1966 8.669.9 21.674.fl¡ 

1967 9.880.5 24.701.3 

FUENTE: Ministerio de Hacienda. 

Es decir que las empresas industriales han recibido fi­

nanciamiento 1 tanto para sus inversiones fijas como para el 

capital de operaci6n 9 a través de las franquicias aduaneras 

para importar sus bienes productivos. Las. industrias que han 

gozado de mayores franquicias para la importaci6m han sido: 

Productos químicos, productos depetn61eo 9 papel y cart6n, -

textiles y maquinaria eléctrica. 

Desde luego, este tipo de financiamiento significa un sa 
, 

crificio fiscal de parte _del Est[1,do y está f1Drmado por el -

valor total de la exenci61}-; el vo,lumen del costo fiscal, m..§. 

dido a través del total de ingresos tributarios goncr-ados 

por el Comercio Exterior que hubiera, percibido_el Estado, 

nos indica que se ha incrementado de un 4.5% en 1962 a un 

21.5% para 1967. 
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El costo fiscal por franquicias amparadas en la Ley de 

Fomento Industri21 g desde 1962 a 1967 9 nos lo presenta el 

si gui ente cuadra,: 

CUADRO No. 18 
~ -

(en miles:de colones) 

___ .•• ·,w .•. , __ · __ ---___ . ___ • -:--________ --:-_____________ _ 

Años 

1962 

. ;196 J 

1964 

1965 

1966 

1967 

Valor de -Iún.puesto. sobre· Grado del 
Franquicias Comercio Exterior §Í Costn Fiscal 

. __ ~~.::-.) ______ ..:..(;;;;...:2 ):....-----:-_--:-_~(.;;;:..3 )'-=.......:(..:::;1t.....:./2~) __ 

3. 8l4. 5 84.917.5 4.5 % 
6 .. 538.3 89.452.2 7.3 % 

12.:553.8 108.167.8 11.9 % 
16.713.2 116.247.6 14.4 % 
21.749.7 118.147.3 18.4 % 
24.701.3 115.148. O 21.5 % 

JTUENTE~ Ministerio de Hacienda 

91 Impuestos percibidos más los dejados de per<ribir por goce 
de beneficios de la Ley de Fomento Industria1~ 

E) Fondos propios de ] as Empresas Industriales y Crédito no Inst:iL -tl~.·::d ona1 

Las inversiones del sector industrial se han implemen­

to,do también a br:.se del capital propio de cada empresa ~ ca­

pital 9 sus ~tilidades no distribuidas y de las diferentes -

reservas que establecen las empresas? constituyendo su fuen 

to prolüa e interna de financiamiento 9 es decir 1 su -autofi-

X10l1Ci ami ento • 
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El capital, social suscr;i to do las industrias manufa,ctu 

reras 9 constituidas en forma de sociedades anónimas y que -

fO"rman el mayor volumen de invorsicmos industriales del país, 

ascendió en 1964 a ~176.359.0009 correspondientosa 134 so­

ciedades anúminas;; el capital social suscrito so aumentó" en 

~124.507e850.oo entre 1964 y 1969 Y9 el número do sociedades 

anónimas manufacturerq,s cascendió a 192 para 1969. 

El movimiento de capi~al social r~ra las sociedades 'anó 

nimas manufactureras 9" ha sido: 

CUADRO No. 19 

(en colonos) 

CAPITAL SOCIAL 

.Año Pagado._ No. ~agado Suscrito 

1964 164.117 .502 12.241.498 176.359.000 

1965 202.033.890 14.785.310 216.869.200 

1966 221.075.'011 10.498.109 231.573.120 

1967 214.587.362 90458.262 224 .14 5 • 62 5 

1968 257.085.675 11.254.925 268 o 34 O o 600 

1969 281.309.014 19.5570836 300.866.850 

FUENTE: Inspecci6n de Sociedades Mercantiles y Sindicatos. 
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Las utilidades no distribuidas de las diferentes socie­

dades anónimas manufactureras y desde luego reinvertidas en-·, 

las. empresas? han demostrado un incremento constante en los 

últimos anos y constituyen una de las principales fuent·es _'. 

financieras del sector industrial. 

Las "utilidades no distribuidas se han mOTI lizadb as:fi"~ 

(miles de colones) 

Año Año 

1964 17.606.4 1967 31.762.9 

1965 22.574.4 1968 38.178.9 

1966 11.619 .. 5 1969 38.990.7 

FUENTE: Inspecci·ón de Sociedades Mercéilltiles y Sindica-

tos. 

Otra de las fuentes de fincnciamiento internas de 1aem 

presa lo constituyen las reservas y la composición de las di 

ferentes reservas de las sociedades anónimas industriales"­

ha sido: 

Año 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

FUENTE~ 

General 

27.941.9 

19.600.1 

4-0" 949.4 

35,,518.5 

l/l.774 .2 

12.445.4 

CU.AJ)RO No. 20 

(miles de colones) 

HESERVAS 
Depre-ciación Lew:l 

36.626.8 7 0 043 o 3 

59.821.0 8.102.0 

71.337.2 9.654.1 

80.168.1 10.751.9 

97.666.7 11".962.4-

121.,815·.9 13.888,,·1 

Inspección de Sociedades Mercantiles , 

Total 

71.612.0 

87'-523.1: 

121.940.7 

126.438.5 

124.403.3 

148.149. L1r 

y Sindi catos ~ 



Como puedo ~preciars89 además del aumento en el capital 

social de las sc<üedades anónimas manufactureras? han aumenta 

do sus fondos propios con las utilidades no distri~uidas y 

Reservas 7 las qu.¡, en total d.e 1964 a 1969 9 han significado la 

cifra de 1t97.921.700. 

El balance c:onsolidaco de 192 sociedades an6nimas indus 

. triales del país? al, 31 de dieiembre de 1969 9 permite apre ... -

ciar la estructu:.:'a do la inversi6n total? la cual ha sido fi 

nanciada con fondos propios en un 38% y el 62% con recursos 

de terceros. 

BALANCE CONSOLID.\DO DE 192 ,::OjIEDADES ANOlUMAS MANUFACTURERAS 

_,¡~;L 31 DE DI r)IEWIRRE DE ~ 

(en miJlones) 

A e T 1 V o 

Circulante 1t 350.0 == /!-4 eh 

Fijo 430.5 :;: 54 % 
Otro s Activo s _~_,~ 3.6 = 2 .1') ... 

1t 804 .• 1 =10010 
::;¡=:=========== 

PASIVO 

Obligaciones ~; 333.6 = 41 % 

Otros Pasivos 16.6 = 21 10 
Patrimonio 453.9 == 38 % 

1ft 804.1 ==100 %' 
::::=:::;=======::::===== 

El fin8l1cj_9..:niento roe:i bido por las empresas industria .... 

les constituidas en sociedalos an6nimas? proviene principal­

mente del créditú bancario J de proveedores (crédito no insti 

tucional). El CI"].'lito de prov0edores ha sido sustancial y ha 

significado más del 50% del finr,.;nciamionto recibido por es -

tas empresas industrialos 9 lo anterior se aprecia en el cua­

dro siguiente:, 
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(en millones de colones) 

Acreedores 1967 

Instituciones Financieras 89.7 = 35% 

Proveedores l6~.9 = 65% 

Total ~22~~_=~22~ -r----.------

F) Comentarios 

1968 

105~3 = 37% 

180 0 6 = 63% 

~~~;2=:~22~ 

1969 

118.9 = 36% 

2Í406 = 61% 

~~~;~=~~22~ 

De lo expuesto· sobre el financiamiento .global al sector 

industrial~ y la cuantificación del mismo? se extraen algunos 

aspectos relacionados con la política mantenida por los bancos 

e instituciones financieras que operan en el país :¡::ara finan.;.. 

ciar las inversiones del sector industrialo 

Del cúadro Noo 5 ·se observa que son las industrias tradi 

cionales quienes en los años 1969 y 1970 han sido atendidas -

financieramente en una mayor cUEU.'1tia y que dentro de éstas 

son las actividades de Alimento, Toxtiles, Calzado y Vestua -

rio, en su orden 9 las de mayor importancia; de las industrias 

intermedias? que absorben casi un 15% del· total del financia­

miento de los años mencionados 9 en la Rama de Productos Quími 

cas? la mayor representatividad y entre las Industrias Metál~ 

cas~ que abs::orben .casi el 10% del total, Broductos:l Moit6.1icos 

excepto Maquinaria y. Aparatos eléctricos 9 las actividades que 
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han sido mayormente financiadas dontro del gru:po,. De lo ante 

rior se infiere que son las industrias q~e tienden hacia la -

sustitución de impoftn.cionos 9 guiones se 'han instalado en el 

:país 9 en su mayor :parte? concentrado en las tradicionales de 

menor tecnología y de:llanda local y Centroamerinano." 

Del total de crédito concedidos por el Sistema Financie­

ro Nacional (Excepto, INSAFI) ~ un 98% son créditos dostinados 

:para capital de 0:peraJión 9 mrmteniéndose en este destino la 

misma estructura mencionada :para el tota1 9 en lo reforente -

a las Ramas indus~riales, para ambos años; también se obser­

va que son las indust:,::,ias tradicionales las que han usado más 

de un 80% del total decréél.itos destinados para formación de 

capi tal. 

Para' el año de 1969, de ~98oo millones de colones 9 

~9605 millones han correspondido al financiamiento interno? 

con recursos del Banc) Central de Reserva de El Salvador, de 

los cuales r{f!87. 7 millop.es f:on' recursos propios de di cho B8lY'­

co,y del total de créJitos, conced~d9S con recursos propios -

del Banco Central de Reserva para 1969, 5207 millones de co­

lone$ que representar.L un 6(\%9 hi':ill sido utilizando fondos de 

la línea de Pre-export;aciór.;, y Exportación de productos manu­

facturados .. 

El financiamiento para el sector industrial utilizando -

recursos del Fondo de Desarrollo Económico? 'ha sido relativ~ 

mente insignificante y ha representado menos de un 20% del -

total de dis:¡;Jonibilidades del Fondo de Desarrollo Económico. 
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Del financiamiento al soctor industrial (cuadro Nao 6 ) 

se observa que de los créditos ese~ INSAFI y el BCIE quienes 

preferentemente destinan sus recursos hacia el incremento de 

la capacidad de producci6n industrial del país (Créditos para 

formaci6n de capi tr:ll) 9 lo que np suc'ede con los b8ncos y otras 

instituciones financieras que operan en el país. 

El financiruniento d~l Banco Central de Reserva de El Sal 

vador? mediante los recursos propios y ajenos (cuadro No. 7)9 

se observa que la participaci6n de los créditos p-lra el sector 

industrial g en 10:3 créditos totales de dicho banco? ha aumen­

tado de un 17% en 1962 a un 43% en 1969 y que (cuadro No. 9)9 

el INSAFI ha usa<lo relativamente poco el redescuenito del Ban­

co Central de Reserva, a diferencie: de la Financiara da Desa­

rrollo e Inversi6n~ que de 1t6.8 millones en 1966 había usado 

if!;16.6 en 1969. 

Los recursos del exterior del Bonco Central de Reserva 

puestos a disposici6n pon' :mmco's Privados 9 han sido usados -
( 

casi en igual proporci6n por los 3mcos de Fomento y 10;' bag: 

cos comerciales e instituciones finrmcieras; en C-llllbio 9 el -

crédito global del BID? que preferentemente ha sido para re~ 

lizar inversiones fijas, fuo usado casi totalmente por el 

INSÁFI. 

De manera aue de'lo expuesto se infiere 9 que 01 finan­

o ciamiento de los bancos comorciales e instituciones fin811cie 

ras al. sector industrial es a corto plazo; ello se ha debido 

principalmente a (ue es con -recursos del BCR que se ha aten­

dido por los bancos e instituciones financieras nacionales 
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el financiamiento al sector Y! éste 1 p)r sor mayormente con re 

cursos propios? es hasta un año do plazo. Así, observamos que 

el INSAFI, quien ha utilizado en mayor cuantía otro tipo de r~. 

cursos distintos a los fondos propios del BCR, es quién ha uti 

lizado sus recursos en una mayor proporc::i,ón -destinado para for 

mación de capital? represent~Jl1do en el sexenio 1965-70 un 59.11<' 

del total; y además 9 se refleja el financiamiento para el -desa 

rrollo del INSAFI en la estructura de la carter~ en la cual -­

un 97% del total es a medi~o plQ,zo y la::'80 plazo y un 69.6% ' 

es para formación de capital. 

Por otra parte, debe señalarse ql".e el INSAFI y FIDESA SOl"¡-

. quienes han financiado al sect9r industr::i,a1 9 adGmás de medi.s!:!?:. 

te- créditos 9 por medio de coinversiones industriales? también 

la estructura de la cartera de FIDESA al 31. de diciembre de -

1970, muestra que un 58% de sus créditos_es a mediano y largo 

plazo y un 33% destinado par~ form8ción áe capital y que el -

capital de trabajo es atendido en un alto porcentaje medionte 

créditos a corto plazoo 

Además del finonciamiento de créc1_i tos y coinversiones" , 

el sector industrial ha sido financiQ(~_o :por el Estado median­

te franquicias para la importación de bienes, tanto para for­

mación de capital como para capital de operación; tales fran-

. quicias que para 1962 ascendían a rft3.8 m:il10nes alcanzarom la co. 

fra de ift2407 millo:a.es para 1967, crecienc.o el grado de costo 

fiscal del 4.5% al 21. 5% entre los años antes mencionado$. 



47 

Podemos observar también de lo expuesto anteriormente en 

este mismo capítulo, que en nuestro país se ha observado la -

característica casi típica de los países en proceso de desarro.· 

110 que las inversiones de 'sus bienes de producción son aten- ' 

didos por la inversión privada que constituyen recursos o fon 

dos propios de las empresas industriales; esta situación es -

debida? en opinión del disertante? que no existen los adecua­

dos instrumentos para captar el ahorro interno nacional y de~ 

tinarlo ordenadamen~e hacia el financiamiento de las invorsib 

nes productivas en el pa~s9 la verificación de este hip6tesis 

está 9 por limitaciones del contonido del tema ,y del reducido 

tiempo que se concede 'para el desarrollo del mismo 9 'fuera de 

la presente disertación. 

/ 



LII -'POLITICAS APLICADAS :PARA FINANUIAR LAS INVERSIONES DEL 
SECTOR INDUSTRIAL 

Para impulsar su desarrollo económico el país ha requeri 

do y seguirá req1üriendo de voll.lmcmes crecientes de inversión, 

por lo que las características de la acción del sistema finan 

ciero nacional y la colaboración financiera internaciona1 9 n~ 

cositan revisarse para adoptarlos a los nuevos aspectos rela­

cionados con nuestro desarrollo económico. 

Particularmente es indispensable revisar las políticas -

de financiamiento para las inversiones del sector industrial? 

ya que se estima que este es el sector más, dinámico parn nue§. 

tro crecimiento econ6mtco~ se sabe que por diversas causas' 

existen en el paí'8"'un gran número de empresarios pequeños y 

medianos que no cuenton con la ayuda finrulciera para la exp~ 

sión y modernización de sus empresas, des~stimulando así el'sur 

gimiento de empresas fuertes que contribuyan a la redistribu­

ción del ingreso 9 también, el sistema financiero debe contri-' 

buir al establecimiento de nuevas industrias que req'lüeren 

grandes volúmenes de inversión? ya SGa moviiizando el ahorro 

:i.nterno o pnoporcionando recursos monetarios del exterior con 

términos y condiciones adecuadas. 

"(Jada día se hace más evidente en los países en vía de 

desarrollo 7' que la financiación do'l desarrollo debe desC811sar, 

m.6,s que todo en la propia capacidad ael ahorro intorno y no -

tonto. en la utilización de fondos internacionales? n.unque es­

to no excluye la combinacüón inteiigente de ambos" 1/9 se es­

tima que existen en el país ahorros internos quo no están 

1/ Osear Pontaza. El Sistian Financiero en el Desarrollo Con 
-:./ -

troOlIlericono. 
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. siendo aprovechados para impulsar nuestro desarrollo econ6mico 

y es indispensable estudiar la forma de su movilizaci6n hacia 

las fuerzas productivas. Si se observa el volumen de nuestras 

importaciones para el oonsum0 9 el incremento registrado en los 

de p6sitos a plazo y de ahorro en las cuentas de nuestro siste 

ma boncario 9 la tendencia de nuestros capitalistas' a invertir 

sus ahorros en bienes raíces confines especulativos~ y los -

fuertes dep6si tos e inversiones que mrmtienen en el exterior 

los capitalistas; todo ello nos hace pensar de que existe un 

gran volumen de ahorro interno no encauzado adecundamente'ha­

cia las inversiones productivas~ principalmente hacia el sector 

industrial 9 obligándonos así a depender en gren medida de la 

inversión extranjera para desarrollar nuestra incipiente econó 
., 

mla. 

Por lo anterior, se creo.necesario nnalizar las actuales 

políticas para financiar al sector industrial y adoptarlas -

hacia las verdaderas necesidades de nuestro desarrollo econ6. 

mico. 

Trataremos de .estudiar los términos y condiciones de las 

diferentes fuentes de financiamiento ~ue oper8n en el país y' 

de señalar los cambios necesarios para hacerlos más adecuados 

para implementar financieramente nuestro desarrollo industrialc 

También se considerarán algru~os aspectos de nuestra legi~ 

laci6n que están directamente relacionados con las activida 

des financieras. 
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. A) Aspectos:] relevoiltes sobre legislaci6n relacionada con el desa ,. 

rrollo -industrial. 

El Estado, preocupado por acelerar el dosarrolloeconómi­

co del país ha decretado leyes especiales con el objeto espe­

cífico de impulsar el desarrollo en forma ordenada y sistemá-

tica; varias de estas leyes se relacionan directamente con 

las actividades financieras que incumben al sector industrial~ 

a continuaci6n se describen en forma general los aspectos re­

levantes de cada una de ellas. 

En primer lugar se señalarán algUnos principios constitu­

cionales contenidos en el Régimen Econ6mico de nuestra Consti 

tuci6n Política 9 estos son: 

"El régimen económico de la nación debo responder esencialmen 

te a_pri~cipios de justicia social que t2endan a asegurar a 

todos los habi t8l1tes del país lmil existencia digna de 

humano oGarantiza además la. 'libertad económico' -en la que 

no se oponga al interés social. 

El Estado fomenta y protege la iniciativa privada dentro do . 

las condiciones nece.sarias para acrecentar la riqueza naci,2. 

nal y para asegurar los beneficios do ésta al mayor número 

de habitantes del país. 

Se reconoce y garantiza la propiedad privada en función so­

cial así como la propiedad intelectual y artística 9 por el 

tiempo y en la forma determinada por la ley. 

El subsuelo pertenece al Estad0 9 el cual puode otorgar con­

cesiones para su explotaci6n .. La expropiaci6n sólo procede 

por causa de utilidad pública o de interés sO'cia1 9 legalmeg 
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te comprobado y previa justa inde~lización. Está prohibida la 

confiscación 9 ya sea como pena o en cualg,uier otro concepto. 

La propiedad de los bienes raíces rústicos no puede ser adqui 

rida por extranjeros en cuyos países de origen no tengan' igu§ 

les derechos los salvadoreños 9 excepto cuando se trata de tie 

rras para establecimientos industriales. 

No puede crearse ni autorizarse ningún monopolio a ,favor de -.; 

particulares. La Ley otorga privilegios por tiempo limitado a 

,los inventores o perfeccionadores de industrias. 

Pueden, establecerse monopolios en favor del Estado cuando el 

interGs social así lo demande. 

El Comercio y la industria en pequeño son patrimonio de los _ . 
. ' 

salvadoreños por nacimiento y de los centroamericanos natura-

les. Su protección está regulada por la ley rospectivaf!. 11 

Las principales Leyes que se relacionan con el sector indus 

trial son~ 

- Código de Comercio. 11 

rtEl 31 de Julio/70 fue promulgado el Código de Comercio, el 

cual estaba señalado para entrar en vigencia el lo. de enero 

de 1971. Atendiendo argumentaciones de sectores interesados _ 

su entrada en vigencia, fue el lo. de abril de 1971. 

El nuevo Código de Comercio está elaborado con beiso a moder­

nas concepci ones que rigen las actividades merc;:lntiles y vi~ 

no a satisfacer una ne'cesidad cm 8,tención al grado de desarro 

110 alcanzado por la economía. 

El Código consta de cuatro libros y contiene un total de un _ -------------
11 Documento INSAFI y Documento do CONAPLAN. 
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mil quinientos sesenta y tres artíoulos;, 

Su libro primero 

trata de los ;:3igu.ientes elementos me:¡;,cantiles ~ El Comorcian-· 

te Individual 1 01 Oomerciante Social, y los Auxiliares de 

los Comerciantes. 

En el Libro Sogundo se tratal1, los deberes profesionales do -, 

los comerciantes y de 10,$ Sanciones a que se haco acreedor -­

por su incumplimiento. En Qste Libro so legisla sobre la,Ma­

trícula de Comercio, los Sistemas de Conto,bilidad 9 de Publi-· 

cidad 9 las Li:ni taciones de la Actividad Comercial y las Quio 

bras y Suspensión de Pagos. 

En el Librq Tercero se trato., de las Cosas Mercant'iles y con,~ 

tiene dos títulos ~ lli10 sobre 12,s Empresas Mercantiles y' el·· ' 

otro relacionado con los T:ítulos V-o,lores. 

El Ultimo Libro80ntiene las' obligaciones y contratos mercar. 

tiles distribuidos en catorce' títulos, así g Obligaciones y .. 

Contratos en General, Arbitraje Comorcial, Oompraventa y Pe:' .... 

muta 9 SUministro í Gomisió:q. y MW"ldato Mercanti1 9 Operaciones 

do Crédito y 'Bancaí:ias, Ahorro para Adquisi ción y Grabaci 5n, 

Hospedaje, Participación y Garantía. 

La Aplicación del nuevo Código ayudará a realizar las actiy~, 

dades mercD.ntil0 3 9 con agilidad 9 seguridad y en armonía 9 80n 

el actual proceso de desarrollo~ 

-Ley de Creación del Fondo de Garantía para la Pequeña Indu3-' 
tria. y 
Con el objeto de garantizar 01 desarrollo del sector indus' ~. 

trial y comercial fue 'promulgado 'Ul'l Decreto que contiene la 
-----------
y Doc'luuenjJo CONAPLAN 
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Ley de Creaci6n del Fondo de Garcntía parR la Pequeña TIndus­

tria en las que se califican aquellas empresas cuyos activos 
r-

empiezan desde 1t3.000.00 hasta ?~lOO.OOO.- So establece como 

requistto un personal no memor de tres. 

El Fondo gar&'1ti zará cródi tos que otorguen las insti tuc:j..ones 

públicas o privadas, a los pe~ueños industriales salvadoreños. 

Tambión podrán ser garantizadas aquellas empresas artesanalos 9 

y comcerciales que despuós de un e:-3tudio 9 comprueben ser necoS. 

sarias para el desarrollo de' un sector o actividad industrial 

determinada •. 

De igual manera1. se podrá garantizar a los distribuidores de -

los productos de la pequeña empresa mediante la comprobaci6n 

que el financiamiento le llegará al productor como capital de 

trabajo. 

Como puede observarse los beneficios de la Loy aludida serán 

de enormes resultados positivos para la Economía Nacional. 

-Ley de Fomento a la Pesca Marítima de Altura y Grrul Altura 1/ 

Esta Ley tiene por objeto fomel1.t n,r el establecimLmto en el 

territorio nacional de empresas que se dediquen a la explota­

ción de los recursos pesqueros del maro 

Para tal efecto~ la ley define com~ pesca marítima de altura 

a la que se efectúa dentro del mar territorial comprendida 

desde las sesenta millas marinas medidas 'desde 1'1 más baja ~ 

marea hasta las doscientas millas marinasa La Posca de gran 

al turro la define como aquella que se reali za más allá de las 

doscientas millas marinas, o sea en aguas extraiterritoriales 

o alta mar. 

La aplicación de la aludida Ley tendrá sus efectos en los di-
_...-- ....... --------

11 Documento CONAPLAN. 
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ferentes sectores del sistema econ6mico? estimulondo la parti 
, -

cipaci6nde la inversi6n extronjerae 

-Ley de Instituciones de Crédito y Organi~aciones Auxiliares 1;' 

Otra ,de las leyes de gron significado econ6mico y social? es la 

que contiene el Decreto No, 94 sobre las Instituciones de Cr6di 

to y Organizaciones Auxiliares, publicada en el Diario Oficial 

No. 199 del 30 de noviembre 1970 9 Tomo 229 o La entrada en vigeg, 

cia dG la Ley se inici6 el 29 de Enero do 19710 

La Ley contiene un total de 254 artículos'on seis títulos, que 

incluyen las Descripciones' Preliminares? i::wbre los ,objetos y s::¿t , 

jetos de la Ley, las Regulaciones para la Orgnnizaci6n y AdminiEJ 
,!"""o, 

traci6n de las empresas? las Operaciones do Ins~tuciones de 

Crédito, las Operaciones de OrgéU1izacioncs Auxiliares y las Di§ 

posiciones Generales y de carácter traJlsitorio con -la derogato­

ria de leyes. 

En la aplicación de esta ley s:o define como Instituciones de 

0ródi to aquellas que se caracteriZtffi principalmonte por ser in­

termediarias en el mercado financiero, cm forma habi tua1 9 , ha ...;. 

ciendo llamamiento al público para obtener fondos a trav6s d9 

operaciones pasivas de crédito~ tat~s como la recepci6n d~ dep6 

sitos o la emisi6n y colocación de títulos de créditoi con el -

objeto do utilizar los recursos así percibidos, total o parcia! 

monte, en operacionos activas do cródito o do inversión o 

Se exceptúan de las disposiciones? a las Cajas de Crédito Rura~' 

a las Cooperativas de Cródito y los Sindicatos de Trabajadores, 

que mediante la recepción de depósitos y la vonta de títulos de 

crédito, obtengan fondos de sus asociados o de otras fuentes, -

y DOCUlIlGnto CONAPLAN. 
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con el objeto de conceder próstamos o realizar inversiones de 

beneficio colectivo? siempre que tales operacionos so efectúon 

de acuerdo n lo dispuesto en las leyes especiales y losestatu 

tos que regulan sus Jctividades. 

También se except118l1 las Asociaciones de Ahorro y Próstamo afi-· 

liadas. a la Fi.nanciera Nacional de la Vivienda; así como las 
~. 

Instituciones'de Seg~ros y Fianzas. 

La Ley define como Organizaciones Auxiliares, a las que ofrecen 

y prest.8l1._10s servicios siguiGntes ~ . 

A'\) Tesorería y Caja 9 incluyendo pagos y cobros, custodia y,tr81J.,' 

porte de especios monetarias y otros valores 9 así como alqui· 

ler de cajas de seguridad. 

B) Guardia y Custodia de Mercancías en Almacenes Gener31e~ de D 

p6sito~ 

e) Transacci6n de negocios y registros de gravámenes en Bolsa d 

Valores; y 

D) Cualquiera otros sorvicios que por disposición de la Ley ca­

lifiquen una empresa como' organ.iz:=telÓn auxiliar de cródi to Q 

-Ley de Fomento de Industrias de ~portación 

El objetivo básico es conceder beneficios para emprosas que ex­

porten fuera de Centroamérica. Para ese ofecto de dividen en~ 

a) Industrias que exportan en formO. neta; b) Industrins mixtas 

que pueden aplicar parte al propio mercndo común;~y c) ompresf\s 

comorciales de exportación. 
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Incentivos Fiscales 

A) Exención para maq-;.~ünaria, 

Industria 
Neta 

repuestos, etc. X 

B) Materias primas 9 1ubrican-
X 

e) Impuesto de Renta X 

n) -Exención impuestos sobre 
activos y patrimonio X 

Industria 
Mixta 

X 

, . . -. ,-

Empresas 
Comercialc~' 

X 

Los beneficios son por un . plazo do 10 oilos 9 y a las mixtas so -

les conceden 6 mesos para ;quo se ampCtren a esta Ley. 

So establece además un régimon cambioxio ospecial para las ind~: 

trias netas de personas n~ domiciliadas 9 con Ullil ti cuenta espe­

cial" para la libre remisión un moneda extranjora de las v~mtas 

fuera de Gentroo.mórica 9 poro venderán al sistema bancario las d 

visas empleadas en adquisiciones internas. 

-Convenio Centroamericano de Incentivos Fiscales 

Esta Ley establece la clasificaci6n de las empresas industriale,-~, 

y los beneficios que se otorgan a l.a~ mismas". 

Los principales as~ectos que contienen son: 

Clasificaci6n de ias Emprosas y Benoficiosg 

Art. 7.- Las empresas industriales- se clasifican en NUEVAS Y 

EXISTENTES. 
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l. NUEVAS 

a) Las que fabriquen artículos que no se producen en el -

país 9 6 
/ 

b) Se producen 81:" el :país por métodos de félbri c:ación rudimen 

tarios. 

Ir • EXI STENTES 

Todas las. demás no compr endidas en los li teralos a) y b) del 

lo 

i) LJ.:one ur.:.a partu import811.t·e de la demanda insatisfecha del 

mercado del pals; y 

ii) Introduzca pr08esos técnicos de manufactura radicalmente 
i 

distintos que crunbien la estructura de lo, industria e xi.§. . 
. '. 

tente y conduz'";3an a Ul1 mejoramiento de la productividad 

y a una reducción de los costos. 

CLASIFICACION 

NUEVAS EMPRESAS~ 

Artículo 5 

Grupo "A" 
a) Que produzcan materias :9rimas industriales o bienos de capi.. 

tal; 6 

b) Que produzcan artículos de .consumo? onvases o productos simiola 

borados? siempre quo por 'lo menos 01 50% del valor total.de -

las meterias primas? envéj-ses Y prod,lctos semi elaborados utili 
, 

zado s? sean de origen ccmtroamori C8110. 
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Artí culo 5· 

Grupo t1 B" . 

58. - , 

a) Que produzcan artículos de consumo? envases o productos se­

mielaborados. 

b) Que den origen a import~tes beneficios netos en la balanza de 

pagos y a un alto valor agregado en el proceso industrial; y 

c) Que utilicen en su totalidad o en alta proporción? en tórmi-

nos de valor, materias primas, envases y productos semielabora 

dos no controamericanos. 

BENEFICIOS~ 

GRUPO nA"· 

Artículo 11 

- a) Exonción de dorechos de aduan~ y domas 
gravámones conexos? incluyendo los de­
rechos consulares? sobro la importación 
do maquinaria y equipo. 

b) Exención de derechos de aduona y demás 
gravámenes conexos, inc:luyendo los de­
rechos consulares sobro la importación 
de materias primas? productos somiela­
borados y envases o 

c) Exención de derechos do aduana y demás 
gravámenes conexos? incluyendo los de­
rochos consularos sobro la importación. 
de combustible estrictamente para el 
proceso industrial? excepto gasolina. 

d) Exenci6n de impuestos sobre la renta y 
utilidades o 

Porcentaje Tiempo 
(Años) 

100 % 10 

80% Primeros 5 
50% Siguiontos 

100 % 5 
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e) Exenci6n de impuestQs sobre los activos; 

Porcentaje , Tiempc., 
(años) 

y sobre el patrimonio. 100 % 10 

GRUPO "B" 

Artículo 13 

a) Exenci6n de derechos deadu8l1u y demás 
gravámenes conexos? ineluyendo los de­
rechos consularos sobre l~ impontaci6n 
de maquinaria y equipo. 

b) Exenci6n de derechos de aduana y demás 
gravámenes conexos, inclu~endó lbs de­
rechos consulares sobre la importaci6n 
de materias primas? productos semiola­
borados y envases. 

c) Exenci6n do derechos de aduana y demás 
gravámenes conexos, incluyendo los de-
2ochos consulares sobre la importaci6n 
de materias, primas 9 productos semiela­
borados y envases 

d) Exc:mci6n de impuestos sobre lo. renta y 
utilidades. 

e) Exenci,-ón de impuestoffi sobre los, activoS3 
y sobre el patrimonio. 

CLASIFICACION: 

m,1.PRESAS EXISTENTES ~ 

Ar~~~lo 5 

GRUPO ItA I : 

100% 

80% Primeros 
50% Si'guiontes 

100% Primeros 
50% Siguientes 

100% 

100% 

8 

3 
2 

6 

6 - ' 

a) Que produzcan materias primas industriales o bienes de capi-, 

tal; 6 



60 

b) Que produzcan artículos de consumo 9 envases o producto's se -

mielaborados, siempre que por lo menos el 50% del va~or total 

de las materias primas, envases y productos semielaborados -

utilizados, sean de origen centroamericano.' 

EXISTENTES: 

Artículo 5 

GRUPO flBI! 

a) Que produzcan artículos de consumo, envases o productos se -

mielaborados. 

b) Que den origen a importantes beneficios netos en la balanza 

de pagos y a un alto valor agregado en el proceso industrial; 

y 

c) Que utilicen en su totalidad o en alta proporción, en término::, 

de valor, materias primas? envases y productos semielaboradoB 

no centroamericanos. 

BENEFI el OS ~ 

Artículo 12 

a) Exención de derechos de .aduana y demás 
gravámenes conexos 9 incl~yendo los de­
rechos consulares, sobre la importación 
de maquinaria y equipo. ! 

b) Exención de impuestos sobre la renta y 
utilidades. 

c) Exención de impuestos sobre los activos 
y sobre el patrimonio. 

Porcentaje 

100% 

100% 

100% 

Tiempo 
(Años) 

6 

2 

4 
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Artículo 14 Porcentaje 

Exenci6n'de derechos de aduana y demás 
gravámenes conexos? incluyendo los de~ 
rechos consulares~ sobre maquinaria y 
equipo. 

Artículo 5 

OTRAS g 

GRUPO "C" 
a) Que no reunan los requisitos señalados 

para los grupos nA" y "B" 

b) Que simplemente armen, empaquen.,8nvasen 
corten o diluyan productos; 6 

c) Que Pertenezcan a las industrias enumera 
das en el grupo Anexo l"del Convenio. 

Artículo 15 

Exenci6n de derechos de aduana y demás 
gravámenes conexos, incluyendo los dere­
chos consulares, scl-,Te la importación de 

I 

maquinaria y equipo o 

Artículo 16 

100 % 

100 % 

Tiempo 
(Años) 

5-

3 

Las empresas clasifi cadas que J,Jroduzcan materias primas industria 

les o bienes. de Cal):' tal y que durn.:iJ.te el período de su concesi6n 

utilicen o lleguen 8, utilizar matGrias primas ::;entroameri canas , -

que representen al ~enos el 50% del valor total de las materias 

primas 9 gozarán del beneficio de exenci6n total de los impuestos 

a q"J.e se refieren los literales d) y e) del Artículo 11 y b) y c) 

del Artículo 12 anteriores del prosento Convenio, por un período -

adicional de 2 añoso 
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Artículo· 20 

Las empresas calificables que :3e propongan invertir en la amplia-
I 

ci6n de sus plantas industriales recibirán exenciones aduaneras 

sobre la importaci6n de maquinaria y equipo? y exención de impue~. 

tos sobre los. activos y sobre 01 patrimonio? ambos por los montos 

y plazos correspondientes al grupo de clasificación que les fuere 

aplicable. La exenci6n de impuestos sobre los activos y sobre el 

patrimonio se aplicará 9 en su cas0 9 s610 a la inversi6n adicional? 

B) Políticas de Financiamiento Interno 

Como se ha establecido en el primer capítulo de este trabajo? 

una de las características de los países en desarrollo es la pr~. 

nunciada escasez de recurso~ financieros para desarrollar inver­

siones que contribuyen al crecimiento econ6mico de los mismos? -
I 

por tal raz6n? el volumen de recursos monet@,rios (1ue existen' de-

ben ser inteligentemente canalizados hacia rubros de producción? 

principalmente en aquellos que sean más dinámicos para impulsar 

el crecimiento de la economía; y por otra parte complementar 

nuestras necesidades financieras a través de la captaci6n y c~n~ 

lizaci6n de recursos externos bajo términos y condiciones adecua 

·das. 

Para encausar lo anteri:or 9 los Organismos de Créditos e Ins­

tituciones Auxiliares del país han participado en una u otra fo!, 

ma en la concesi6n de créditos 9 participaci6n en inversiones, ca~ 

taci6n de recursos in"ternos y externos. 

A continuaci6n se estudian las diferentes políticas fina:n,cie 

ras aplicadas por cada uno de los Organismos de Cródito e 'Insti­

tucionos Auxiliares que operan en el país; 01 cr6dito no instit~ 



cional interno y las políticas de financiamiento externo. a tra­

vés de Insti tucionesFinancieras Internacionales 9 Bancos Pri vad,Oh 9 

otras Instituciones Privadas de Financiamiento y el crédito de 

proveedores. 

Financiamiento Institucional 

El financü:un.iento institucional al sector industrial es prg: 

porcionado por: Banco Central de Reserva de El Salvador, Bancos 

Comerciales? Banco Hipotecario, Instituto Salvadoreño de Fomen- -

to Industrial y la Financiera de Desarrollo e Inversión,S.Ao 

-Banco Central de Reserva de El Salvador 

Las operaciones de crédito del Banco Central est6n reguladas 

en el Capítulo V de su Ley Orgánica y sus términos en los Arit~ N( '.,'1 

74 9 75, 76, 77, así~ 

-Descuentos? redescuentos y Adelantos 

IfU Art. 74.- El Banco descontará, redescontará y concederá ade18:. 

tos 9 a los Bancos establecidos en el país y a las Tnsti tucio-

nes mencionadas en el Art. 72, 

guientes documentos: 

especialmente sobre los si-

a) Letras de cambio, pagarés y otros documentos, librados con 

el propósito de financiar operaciones relacionadas Gon la 

producción, elaboración y negociación de productos salvado 

reños agrícolas, pecuarios e industriales 9 que venzan a meL· 

tardar a los doce meses de la fecha de descuento con el Ban 

co. 

En casO excepcional ,podrá también el Bonco desoontar y" 

redescontar letras de, cambio 9 pagarés y demás documentos, .. 

que resulten de operaciones comerciales legítimas~. 
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b) Certificados de depósito, emitidos por entidades aceptables 

para el Banco, de pr04uctüs de fácil negociación y conserv~ 

ción, libres de todo gravamen, y debidamente aseguradoso 

Tales adelantos se concederán por un plazo prudencial, no -

mayor de doce meses, y no podrán renovarse ni prorrogarse. 

-Otorgamiento de Crédito en C~rcunstancias Especiales 

Art. 75.- El Banco podrá también bajo circunstancias especiales, 

otorgar a las instituciones de fomento de la producción 9 bancos 

o instituciones financieras· que se dediquen a la construcci6n o 

a otras actividades de interés público g . préstamos· o adelantos, 

a plazos no mayores de IDl año, con garantí a_ de las recuperacio­

nes, pagos o amortizaciones, que dichas insti tu ci,on e s deban· ob­

tene~, dentro de los doce meses siguientes a la fecha en que el 

Banco Central haya conqedido los préstamos. 

-Créditos a plazos mayores de un año 

·Art. 16.- El Ban~o podrá otorgar créditos a plazos' mayores de un 

año a entidades de utilidad pública, bancos o instituciones fi· -

nancieras, pero solamente con fondos obtenidos en el extra"YJ.jero·o 

Los plazos, intereses Y destino de dichos créditos deben ·gUardar 

relación con las condiciones bajo las cuales el Banco Central ha 

obtenido los fondos del exterior. 

-Adelantos Extraordinarios 

Art. 77 .• - En períodos de grave emergencia o de inminente peligro 

financiero, que amenace directamente la es~abilidad bancaria o 
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monetaria? el Banco Central podrá otorgar a los Bancos estable­

cidos en el país? adelantos extraordinarios gara~tizados con 

cualesquiera documentos o efectos de comercio 9 que sean califi­

cados como aceptables? con el voto de cinco miembros de la Direc 

tiva por lo menose 1lientras tales cróditos no hayan sido pagadoo 9 

el Banco deudor nó podrá aumentar el total de sus préstamos e -

inversiones sino con el consentimiento del Banco r;entral". 

Los recursos propios del }3;::¡JlCO Uentral de Reserva para fin8f1. 

ciar créditos están enmarcados en el cu....rnplimiento de su objetivo 

fundamental cual es el de re&11ar la estabilidad monetaria del -

país, determinando asi el corto plazo de los préstamos que otor-

ga con esos recursos. 

El Banco Central de Heserila en su polític~ monetario, y credi,· 
J 

ti cia ha apli cado instrumentos que han permitido conñ.li zar s'\ls rc: 

cursos financieros hacia actividades prioritarias para el desarr!~ 

110 ordenado de la economía y ha restringido aqD;el fincmciamientc 

Que no contribuye en igual medida al desarrollo econ6mico; por -

otra parte? el Banco Central de Reserva ha hecho uso del encaje 

legal para restringir y crear dinero bancar'io el cual es canalizn 

do hacia créditos. 

Ha contado ademels con recursos ajenos provenientes del ext:e-, 

rior para atender el finQnciamiento para el desarrollo (créditos 

a mediano plazo). 

Para utilizar sus fondos propios en el financiamiento del dosa­

rrollo se ha decretado la Ley de. Creaci6n del Fondo de Desarrolle: 

Econ6mico que tiene como objetivos básicos desarrollar las activ:~-­

dades agropecuarias y turísticas y la industrializaci6n de ra<'1.te­

rias primas de origen ag::~'opecuario y marino .. ' 
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Para desarrollas y colaborar en ciertas actividades producti 

vas y para cubrir objetivos específicos? el Banco Contral de Re­

serva ha creado líneas especiales de fin8J1Ci ami ento 9 así ~ 

-Financiamiento de Pre-exportaciones In~.:tri,ales o 11 
Principales características de esta Línea Especial~ 

l. Objeto de la Línea de Crédito 

El financiamiento del capital de operaci6n necesario para 

elaborar productos industriales? destinados a cumplir obli 

gaciones derivadas de pedidos en firme de importadores 

extranjeros. Dentro de este rubro so incluye la adquisi -

ción de materias primas y de bienes intermedios? pago de ' 

fletes y seguros de importaci6n, pago de salarios y otros 

insumos y costos de producción, destinados a la producci6n 

de bienes de consuiílo¡ d\ITadero y biones de capital que pro­

duzcan las empresas industriales del país. 

20 Instituciones Intermediarias. 

Todos los Bancos del Sistema 9 incluyendo las sucursales de 

bancos extranjeros establecidos en el país, INSAFI y Finan 

ciera de Desarrollo e Invorsión 9 S.A. 

3. Fuente de Recursos. 

Los recursos que el Banco Central de Reserva dostine a es­

to objeto. 
, 

4 o Límite del Financiamiento. 

Hasta un 70% del pre,cio FOB y 60% del precio CIF de los -

productos comprendidos en pedidos en firme de impo'rtadores, 

extranjeros. 

1/ Documento B.e.R. 



5. Plazos del Crédito. 

El plazo es igual al período ~,o producci6n de los bienes, -

entendido éste como el lapso normalmente comprendido desde 

la adquisic,i6n de las l materias primas y/o bienes interme ,­

dios requeri,dos par~ la fabricaci6n de la mercancí~9 hasta 

el embarque de ésta 9 con 11'1:1. máxirq.o de 270 días de acuerdo a 

las fechas del ~edido: y su eDtregu. 

6. Tasas de Interés. 

Se apli ca el 4% anual' sobre s~ldos a las Insti t~ciones In­

termediarias condicionado a que éstas no cobren más de un 

7% anual sobre saldos a ~os usuarios. 

7. Calificaci6n de los sujotos del crédito. 

Previamente a la utilizaci6n de estas facilidades de crédi­

to las Instituciones F'inancieras intermediarias someten; a 

calificaci6n del J?8l1c'0 Oentral, las empresas industriales 

que pretendan financiar'. 

8. Operaci6n de Redescuento. 
I 

El redescuento so efectua sobre letras libradas por la Ins .-

tituci6n intermediaria y aceptadas por el productor nacio­

nal por la suma equivalente al crédito concedido. 

9. Otros: 
i 

A la cancelación de cada letra el usuario del crédito debe 

comprobar ante las ¡nstituciones Financieras y éstas ante 
1 , .. 

el Banco Central con documentos fehacientos 9 que se ha efe.2., 
I 

tuado la expo~tación de los productos elaborados, cuyos pe-

didos dieron origen a la operación correspondiente. 
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Se descalificará como ,sujeto de crédito pa,r2. utilizar en 

los sucesivo la línea do pre-exportaci6n? a la empresa que 

no demuestre satisfactoriamente 9 haber eft-; otuado la expor­

taci6n de mérit0 9 o'las razones por las cuales no se efec 

tu6 la exportaci6n, j 

-Finan cimiento de Exportaciones 1/ 

Normas oporrJ"ti vas para la ut-ili zaci6n de esta Línea Especial: 

l., Calificación do las firmas objeto de cste financiamiento 

Previamente a lE\. utilización de estas facilidades de crédito~ 
, 

las Instituciones Financieras intermediarias someten a la cali 

ficaci6n del Bnnco Central? las empresas que pretenden finan 

ciar. 

2. Operaci6n de Redescuento 

-

Para la aceptaci6n del documento relacionado con el crédito de 

exportaciones concedido I por las Instituciones soli ci tantes, --
1-

después de haber sido c¡:Üificadas las correspondientes firmas 

exportadoras fabricantes, se observa lo siguiente: 

a) Laexportaci6n se debe referir a mercaderías manufacturadas 

en el país. 

b) El plazo concedido debe estar acorde con la naturaleza del 

producto de que se trate 9 sin excederse de 10í siguiente: 

180 días para productos de consumo final (excep~ü los de 

consumo duradero) 

- 270 a 365 para bienes de consumo duradero. 

c) En el caso de exportaciones a un año de plazo se ~xige 

amortizar el 50% del. crédito al término dol primer semes-

treo 
11 Documento del B.8.R. 
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d) Se aceptarán operaciones concedidas hasta por el .100% del 

precio por mayoreo del artículo exportado, excluyéndose otros 

cargos como intereses, ~~misioncs7 etc. 

e) La tasa de redescuento que se aplica para estas operaciones 

es del 4% anual, las Instituciones intermediarias por su p~ 

te deberán cobrar como máximo el 7% al exportador •. 

f) En cada caso se exige juntamente con la Letra librada por el 

Banco o Instituci6n Financiera a cargo del exportador (docu-

mento a redescontarse), la correspondiente Letra librada por 

este . último 'y aceptada por el importador del exterior, -debie!!.. 

do acompañar las copias, de las facturas que contengan los d~ 

tos referentes a la exportación, menci6n del plazo concedido, 

forma de pago, medio de transporte, etc • 

. En los casos de existir Oontratos de Venta entre el Exporta­

dor y el Importador, se' deberá enviar copia del mismo. 

Para exportaciones con plazos hasta 90 días no se oxigirá la 

Letra a cargo del importador, bastará-que se preseRte la evi 

dencia de la exportación y de haber concedido el plazo indi-

cado. 

Para todos los casos se deberá enviar además, el correspon­

diente Formulario Aduanero debidamente sellado. 

Las letras a redescontarse deberán ser endosadas por la Insti 

tución ~.ntermediaria a favor del Banco Centra~, La Letra -a -

cargo del importador será devuelta por el Departamento de 
I 

Crédito después de su correspondiente revisión y "Tomado Ra-, 

z6n"9 para que sea·presentada al cobro por los canales acos­

tumbrados. 
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-Línea de Crédito para Industrias 11 
A fines de julio de 1969 la junta directiva del Banco Central de 

Reserva de El Salvador, acord6 crear una línea de crédito de 

®lO.OOO.OOO ?on la finalidad de propi?iar la soluci6n de proble-
i ,. .; 

mas de financiamiento que c~nfront81l las empresas industriales. 

Funcionamiento de diCha lín~a de crédito de carácter rotRtivo~ 

l. 081ltidad Diez Millones de Colones 

2 .. Fuente de recursos: Los~propios del BDnco Gentra1 9 a disposi­

ci6n de las Instituciones Financieras intermediarias? fuera -

de los topes que se les haya asignado en forma específica. 

3. Objeto: a) Refinanciar deudas en mora relacionadas con produ~ 

tos industriales vendidos al crédito en el mercado interno o 

en los demás países centroamericanos 9 b) financiar necesida 

des adicionales de capital de trabajo a empresas industriales 

motivadas por aumentos experimentados en sus inventarios de -

productos terminados, o'por otras causas debidwnente compnub2 

das~ con el objeto de ascgu.rar el ritmo normal de las activi~· 

dades industriales. 

4. Instituciones Financieras intermediarias: Todos los Bancos' e 

Instituciones Financieras establecidas en el país 9 que parti­

cipan tradicionalmente en el financiamiento del sector'indus~ 

trial. 

5. Montos de financiamiento: a) Hasta el 100 por ciento del valor 

de las l'etras y otros documcmtos representativos' de ventas 8.::'_ 

crédito, descontados por los bancos y otras Iinsti tucion.es ;B'i·~ . 

nancieras del país 9 y que a su vencimiento no hayan sido can~' 

·11 Document? B.C.R 
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celados a la empresa por S!lS r:;lientes 9 b) hasta el 100 por 

ciento del valor de las letras y otros' documontos de crédito 

no vencidos y originados en operaciones debidamente comprob~ 

das 7 de venta de prcauctos industriales en el país? y c) ha~ 

ta el 75% por ciento d,el valor de productos terminados que 

constituyen aumentos de inventarios. 

6. Plazos: Escalonados según la práctica usua1 9 sin exceder do 

un añoe 

7 o Tasa de interés g El Banco Central aplicó sobre este financia 

miel}.to a las Iusti tuciones FinQYlcieras intermediarias., el 3 

por ciento do interGs ,8l1uQ19 dobiondo las mismas aplicar so­

bre este financiamiento 1 una tasa de interés no mayor del 6 

porr ciento anual sobre saldos. 

8. Amortización: Los créditos se amortizaron con 01 producto de 

la recuperación de las deudas financiadas y con el valer de 

toda venta que se realizó en el mercado interno y extermo. 

90 Operación de redescuento: La operación de redescuento en el 

casO de documentos relacionados con ventas al cródito o de 

crédito en mora, se efectuó sobre la base de letras libradas 

por las Institucionosintermediarias, a6eptadas por la em -

presa industrial por la suma equivalente a la letra o docu­

mento de crédito que sirvió de base a la operación. Las Ins­

tituciones intermediarias compllDbarón que·las operaciones -

soli citadas con base en estas fEwilidades, (;orrospondieron 

. a las aceptaciones negociD~bles vigentes o vencidas, libradas 

por las empresas nacionales y aceptadas por sus clientes. 

Cuando se trató de fi~anciar necesidados adicionales de ca­

pital de trabajo de las empresas industriales? relacionadas 
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con aumentos en sus inventarios, el banco intermediario al 
I . 

presentar para su redescuento las letras o documentos de 
i 

crédito librados por ellas y aceptados por las empresas in­

dustriales, remiti6 informaci6n fahacierite sobre las existen 

cias de productos que;siryieron de base para la operaci6n. 

10. Observaci6n especial: ésta línea de crédito estuvo abierta 

a partir de la fecha de su aprobación hasta el 31 de diciem 

bre de 1969. 

-Financiamiento de Exportaciones de Bienes de capital y otros de 

Consumo Duradero 11 

Lineamientos generales para la utilizaci6n de estos recursos: 

l. Fuentes de los Recursos: 

Para el otorgamiento de cróditos a plazos mayores de un año,. 

el Banco Central tiene que recurrir a fuentes exte~nas de -

financiamiento, tal como lo establece el Art. 76 de su Ley 

Org~ica, razón por la cual estas operac~ones SQ atienden 

con líneas contratadas con Bancos del Exterior. , 
I 

2. Instituciones Intermediarias: 

Todos los Bancos del Sistema, incluyendo las sucursales de 

bancos extranjeros establecidas en el país, INSAFI y Finan­

ciera de Desarrollo e: Inversión,S.A. 

3~ CaracterístiOas de los UrGditos Financiablos: 

a) La exporta ci6n se debe referir a bienes manufacturados 
... 

en el paí s ; ~ .. "¡, 

11 Documento B.C.R. 
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b) Se aceptan operácioncs concedidas hasta el 90% del precio 

de la mercaderí0'9 excluyendo del financiamiento otros 

cargos como intereses? comisiones, transporte, seguro? -

etc. ; 

c) La amortización de+ principal de estos créditos? deberá 

hacerse en cuotas iguales y escalonadas a intervO,los no 

mayores de seis meses; 

d) Los plazos concedidos deberán estar acordes con la natu­

raleza del pr04uctn y ajustados a la vida económica del 

mi$mo. 

Los bienes de capital que so producen en el p¡:¡,ís 9 pueden 

financiarse hasta por un plazo do 3 años. 

Para los otros bienes de consumo duradero y otros simil.§. 

ros? el plazo normal es de ill~ año, no obstante con base 

en el criterio de la vida econ6mi,ca de ~os mismos y to­

mando en cuenta las condiciones competitivas que preva ~ 

lezcan en el mercado extorno a donde se exportan? podrá 

ampliarse hasta 18.meseso 

5. Tasa de Interés 

Para estas operaciones se establecen diferenciales en las -

tasa de interés: 

a) 1/4% a favor del Banco ,;entra1 7 respecto a la tasa de' in­

terés aplicada por el Banco del Exterior de donde se ob--, 

tiene los fondos. 

b) 2% ,a favor de las Instituciones intermediarias? respecto 

a la tasa de redescuent'o aplicada por este Banco Central. 

Actualmente en el caso de los fondos disponibles proce -

dentes del Bank of Nova Scotia? cuyo interés a cargo del 
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Banco Central de Reserva es del 9 3/4%rulua1 9 so aplica a -

las Insti tucionos i.ntermediarias el 10% anual 1 para que és­

tas puedan cobrar a sus clientes hasta el 12% anual. 

5" Ilperació:a de Redescuen-to: 

a) El redescuento de laoporación se efectuará sobre lotras li 

bradás por la Institución intermediaria? aceptadas por el -

exportador 1 pór la suma equivalente al crédito concedido al 

importador y con vencimiento no superior en 30 días al plao ,", 

zo otorgado para la corrospondionte cancelación. 

b) La exportaci6n se comprobará presentando una copi~ del For­

mulario Aduanero debidamente sellado, que ampara los produ~ 

tos exportados a financiarse 9 y del contrato de venta cele­

brado entre el exportador nacional y el import~dor extranj~ 

- ro cuando la venta fuero a pLazm mayor de un añoo Di~hos 

documentos son remitidos por la Instituci6n intermediaria al 

Banco Central, acompañado de la factura comorcial coincide~ 

te con la exportaci6n. 

~) La comprobaci6n de la operaci6n de crédito y del plazo con­

cedido so evidencian con uno o más de los 8i~liontes docu -

mentas: 

i) Letra o Aceptaci6n Negociable librada por el exportador 

nacional y aceptada por el importador extranjero? emiti­

da en relaci6n a la operaci6n; 

ii) Constancia del Banco corresponsal extranj ero de haber r,~ 

cibido de la Instituci6n intormediaria y tener en carte~ 

ra para un cobro 9 la Letra o Aceptación Nogociable que -. 

haya librado el expontador nacional a cargo del importa~· 
-

dar extranjc:ro? que corresponde a la negociaci6n finan -~ 
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ciadao 

d) Los documentos referidos en los literales b) y c) son de 

vueltos por el Departamento de Crédito del Banco 0entral de 

Reserva a la I~stitución intermediaria después de su revi -

sión y liC2amado Razón n • 

-Fondo de Desarrollo Económico 
i 

Por decreto Legislati~o? en 1966 so cre6 el Fondo de Desarro-

llo Económico (FDE) dentro del Patrimonio del Banco Central de Re 

,serva, con objeto do: 

l. Incrementar la producción e industrialización de productos ali 

menticios; 

2. Incrementar la producción de matarias primas de origen agrope­

cuario y su industrialización? 

3. Mejorar los métodos de cOnservación, distribución y mercadeo 

de esos productos; 

4 o Fomentar la produ~Jción de las industrias extracti vas 9 

5. Fomentar el establecimiento de facilidades adecuadas para la ' 

industrias turística; y 

60 Establecer o incrementar los servicios de salud y educación, 

así c'Omo sistemas de ':p:fé~tu:rnos para 'salvadoreño que realicen 

estudios su~')eriores? de Post-Graduado en Universidades? Insti 

titutos Tecnológicos, Institutos Técnicos y Agrícolas de ens~ 

ñanza se'cundaria 9 ,los cuales pueden efectuarse tilllto en el 

país' como en el extranjero. 
I 

Los recursos del FDE, en lo que se relaciona directamente con 

el sector industrial, se destinan a financiar a mediano y largo 

plazo? la preparación y ejecución de proyectos de la iniciativa 
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privada y de empresas de economía F~xta9 destinados a la insta­

lación de plantas industriales procesadoras y de transformación 

de msterias primas de origen agropecuario y marino ~ de plantas 

de almacenamiento y _de distribución de los productos industria-­

les. 

El Banco Central de Reserva financía los" proyoctos señala -

dos por medio del sistemaibancario y financiero del país y los 

términos de los créditos están reguladas por el Manual de Oper~" 

ci6n dictado por la Junta Directiva del Banco Contral de Reser-

va. 

Las principales normas operativas para la utilización de re 

cursos del FDE9 dostinada~ a actividades manufactureras son: 

a) Financiamiento de la industrialización de matorias primas de 

agroJ?ecuario 

Ob j eti VO"s : 

La industrializaci6n de materias primas de origen agropocua­

rio destinadas al consumo human0 9 animal y otros usos. No se 

incluye el financiamiento de" proyectos relacionados con el -
I 

beneficiado del café y: el procesamiento de la carla para la 

producción de azúcar. 

Destino de Crédito: 

Los recursos; del- FDE se -destinan a financiar a medi"ano y laE 

go plazo el establecimiento y operaci6n de plantas industria 

les 9 en los siguientes rubrosg 

a) Estudios y servicios técnicos necesariJs para la elabora­

ción de los proyectos; 
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b) Edificaciones industriales 9 accesorias y obras complemen. 

tarias? 

e) Maquin~ria? equipos 9 complementarias, repuestos y su ins 

talación 9 

d) Materias primas, materiales y útiles directos e indirec­

tos; 

e) Sueldos? salarios, prestaciones sociales y otras previ _ 

siones 9 
I 

f) Operación y mantenimiento del equipo productiv0 9 y' 

g) Otros gastos directos e indirectos. 

Los financiamiontos a iue se refieren los literales d) y e) 

se concederán únicamente cUc-:Lndo se trate de proyectos nue -

vos de procesamiento de materias primas agropccuariase 

Sin embargo 9 también podrán financiarse los rubros a que se 

refieren los literales d) y e) aún cuando se trate de indus 

trias ya establecidas? siempro que éstas amplíen sus insta­

laciones aumentando sustancialmente 'su capacidad productiva. 

El monto de estos créditos deberá guardar relación adecua­

da con la ampliación de sus instalaciones. 

Cuantía de los Préstamos y Aportes~ 

De acuerdo a los proyectos prosentados para su financiamie~ 

to? se atienden préstamos individuales con cargo al FDE9 de 

conformidad con la si;guiente escala~ 

a) Para proyectos por cantidades hasta de 1t50.000.00 9 se -

exige: que el prestatario aporte de otras fuentes por lo 

memos el 20% del valor total del proyecto: 
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b) Para proyectos mayores de 1t50.000.oo hasta 1t250 .. 000ooo, 

se requiero que el prestatario aporte de otras fuentes 

por lo menos los siguientes porcentajes del valor total 
I 

del proyecto~ 

i) El 20% sobre los primeros ~50.000.00~ y 

ii) El 30% sobre el excedente de dicha suma. 

e) Para proyectos mayores do v7!250.000ooo hasta 1!1:5.00.000.00, 

se requiere que el prestario aporte de otras fuentes por 

lo menos los siguientes porcentajes del valor total del 

proyecto: 

i) El 20% sobre los primeros @50.000.00~ y 

ii). El 30% sobre los sigLüentes q!~200 .000.00 9 Y 

iii) El 40% sobre e~ excedente de @ 250$000.00 

d) Los proyectos superiores a qt500.000.oo se consideran como 
I 

extraordinarios y l::;t Junta Directiva del BCR determinan 

en cada caso el porcentaje mínimo del valor total del pr~ 

yecto oue se exige al prestatario como aporte de otras --
.- I 

fuentes, y establece asimismo las otras condiciones esp~ 

cíficas del próstamo. 

Tasa de Interés: . 

a) A las Instituciones intermediarias se les establece una 

tasa de interés del 4 1/2% anual sobre saldos. 

b) A los prestatarios, ' las Instituciones iintermediarias 

aplican sobre los créditos que concede, una tasa de' inte 

rés no'mayor del 8%,allual sobre saldos. 
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Plazo y Período de Gracia: 

Los plazos son de 2 hasta 15 años 9 d.ependiendo de la natu­

raleza, magnitud y rentabilidad del proyecto. El período -

de gracia depende de 'la naturaleza ~~ rentabilidad del- pro­

yecto y en ningún caso podrá ser mayor do 6 años. 

Cuando se tr2.te dé flnf:3nciamiento de capital de trabajo 9 -

los plazos podrán ser: hasta por 6 años, incluyendo 2 años 

de período de gracia. 

b) Fin2~ienio para mejorar los métodos de conservaci6n, 

dic:..1r1buci6n ,Y mercact'eo de productos agrícolas, pecuarios 9 

marinos y de sus derivados industriales. 

Objotivos~ 

Establecer o ampliar los medios que permitan: almacenar 9 

conservan' y mejorar.:' el mercadeo de produ.ctos agrícolas, Pi:. 

cuarios,marj.nos, y de sus derivados industriales-o 

Destino de Crédito: =..;...-.......;..----_.-
a) Los estudios ;;T servicios técnicos necesarios para la 

preparaci6n de proyectos; 

b) La construcci6n y ~ampliaci6n de los edificios, instala­

ciones y obras complementarias; 

c) La adquisici6n e instalaci6n de maquinaria y equipo ne-' 

cosario para el f~cionamiento, de la empresa; 

d) Los gastos de operaci6n necesarios para la realizaci6~ 

del proyecto? incluyendo aquellos para ~ponerlo en mar -

cha. 
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Cuantía de los Préstamos y AportSs: 

Los proyectos que sean presentados para ser finf.illciados con car'­

go al Fondo de Desarrollo Económi~o se ajustarán de conformidad 

a las siguientes fuentes de financiamiento: 

a) Para cr6di tos hasta por 1/J50. 000.00 se exigirÁ, quo el prestat-ª.' 

rio aporte de otras fuentes? por lo menos el 20% de las inver 

siones a realizar. 

b) Para Créditos mayores de "!:50oClOOoOO hasta (~250.000.009 se re­

quire que el prestario aporte do otras fuentes por lo menos -

los siguientes porcontajes del valor total de la inversi6nó 

i) El 20% sobre los primeros 1;1) 50 • 000 o 00 t y 

ii) El 30% sobre ,el excedente de dicha suma. 

c) Para créditos mayores de \!t250.000ooo hasta li;500.000.00 9 el 

prestatario deber~ aportar de otras fuentes por lo menos los 

siguientes porcentajes del valor de la inversióng 

i) El 20% sobro los primeros Qp50.000 .00 9 

ii) El 30% sobre los siguientes 'ff.! 200.000 0 00; Y 

iii ), El 40% sobre el excedento de 1/)250,,000.00 

d) Los cróditos mayores de (;1;500.000.00 se consideran como extra­

ordinarios y la Junta Directiva del BRe determinará en cada -

caso el porcenteje mínimo del valor que so requerirá al pres-. 
tario como aporte de otras fuentes? y establecerá asi mismo 

otras condiciones específicas del préstamo. 

Tasa do Interés~ 

a) A las I.nsti tuciones intermediarias se les estableco una tasa 

de interés del 4 1/2% anual sol')re saldos. 

'b) A los prestatarios 9 las Instituciones i:nter:m.ediarias aplica -

rán sobre los créditos que concedan? LUla tasa de interés no -

mayor del 8% 'anual sobre saldos •. 



.... 81 
. , 

Plazo y Periodo de Gracia~ 

Lps plazos son, de 2 hasta 15 años, dependiendo de la natura­

leza y rentabilidad del proyecto. 

Para créditos de inversi6n, el plazo puede ser hasta de 15 _ 

años y par~ crGditos de capital .de trabajo, el plazo no exce 

de de 5 años. 

El período de gracia depende de la naturaleza del proyecto _ 

de la clase de crédi~o y de la rentabilidad de la inversi6n 
~1:# 

Y en ningún caso es mayor de 6 años en los'de inversi6n y 2 

años para los de capital, de trabajo o de operaci6n. 

c) Financiamiento_de la investigacion aplicada en los campos 

ag;r:í cola ~. industrial. " 

Objetivo: 

Financiar los costos de investigación agrope'cuaria para .obt.~ 

ner nuevas fuentes de materias primas qua 'pueden ser indus _ 

trializadas. T~bién se,incluye dentro del financiamiento, _ 

la investi~aci6~ para.mejorar los sistemas) prevalecientes en 

las cosechas y su transformaci6n. 

La experi:c.r:ntaci6n incluye los cultivos anuales y permanen­

tes que se efectúen dentro ,del territorio nacional. 

Los r~cursos del FDE se destinan a financiar a mediano y lar .... ~\ 
go plazq ~c' siguiente: ' 

a) Los estudios y servicios técnicos necesarios para la ela­

boraci6n de los proyectos; 
, " 

b) La adquisici6n de enseres,. equipos y materiales de origen 

agropec~ari09 necesarios para llevar a cabo la investiga­

ci6n; 
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c) El capital de trabajo indispensable para la fase de expe­

rimentaci6n; y 

d) Cualquier otro gasto diroctamente relacionado con la in--
e' 

vestigaci6n. 

Cuantía de los Préstamos: 

Regla General: 

Préstamos 

Aportes ·de los usuarios 

75~ del costo del proyecto 

25~ del costo del proyecto 

La J~ta Directiva del BCR·podrá aumentar o disminuir los 

porcentajes señalados de acuerdo con la naturaleza de los _ 

proyectos. 

Tasa de Interés: 

a) A las Instituciones ~ntermodiarias se les establece una 

tasa de interés del 2~ anual sobre saldos; y 

b) A los prestatarios, las Instituciones Intermediarias 

aplican sobre los créditos que concedan? una tasa do into 

rés no mayor del 6% anual "Sobre saldos. 

Los plazos de amortización. serán de 2 hasta 15 años;, depen­

diendo de la naturaleza y magnitud del proyecto. 

Se podrá otorgar un período de gracia hasta de 6 años. 

Por otra parte? el B.C.R. ha facilitado al sector industrial 

créditos de desarrollo 7 esdecir 9 préstamos a mediano plazo? uti 

lizando recursos del exterior provenientes dol First National 

City Bank of New York? Banco of Am8rica? etc. Los términos de es­

tos financiamientos? otorgados al sector industrial por medio del 

sistema financiero nacional, han sido: 

Cantidad: De acuerdo a las necesidades de los proyectos y a la·-
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c:'2.8ponibilidad de los recursos externo's. 

Pla~~: Hasta 5 años, incluyendo un período ce gracia hasta de un 

TS.éJa de Interés ~ Eh la actualidad la t2,Sa e,e interés es del 10%; 

é2-~a puede modificarse si a la fecha de contrataci6n ha variada' 

el tipo de interés Cl'JB el B.o..R. ha de pagar t:ü Banco del Exterior 

de -donde provienen los :f,ondos;. 

Kl~~o para desenbolsos: Conforme a las necesidades de cada proye~ 

to, en un período no mayor de 360 díaso 

~2Fma de Pago:De acuerdo a las características de los proyectos; 

preferiblemente por medio de cuotas seNestrales que incluyan ca ~ 

p:L tal e intereses ~ 

Destino: Para cualquier destino 9 relacionado con el proyecto esp~. 

cífico o 

GO:~"9}1tía~ De acuerdo a las Normas de cada Insti tuci6n intermedia--

riao 

Otras Gondicion~: El B.C.R. aplica los line¿o'iu:'entos establecidos 

en lo referente a la contrataci6n 9 normas da verificaci6n 9 -et.c. 9 

Y demás requeri::::tÜentos que normalmente se exigen para esta clase 

de operaciones. 

También el B~C.R"9 con objeto de financiar a corto plazo a los 

o~~8nismos de crédito del sistema finwc:L0ro nacional, estable-

ce - en cada año monetario un cupo de redescuonto para cada orga­

nichlo de crédito y de acuerdo a las necesida~co de cada uno;_los 

tér:.J:inos generales de operaci6n del cUP) de redescuento son: 
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Cantidad: De acuerdo a las necesidades de cada Institución finan-

ciera. 

Plazo ~ 1 año a partir del .primer desembolso. 

Destino: Financiar programas de crédito a corto plazo. 

Interés~ 4% anual sobre saldos, pagaderos en las respectivas fe­

chas de amortización. 

Garantía: La propia responsabilidad de cada Insti tuci6n financie" 
~ 

ra y las recuperaciones 9 pagos o amortizaciones, ~ue deban obte-

ner dentro de los doce meg,es siguientes a la fecha de contrata . ~ .. 

ci6n? en créditos seleccionados y aceptados por el Banco Central 9 

hasta por un monto que repreSEnte por lo menos el 125% de la su­

ma que se deba. 

Período de Desembolso: Un año a partir de la fecha de contrata -

ción. 

Forma de Retiros: Los fondos se utilizarán en la medida de las -

necesidades~ debiendo en cada caso informar el destino concnato -

de los mismos. 

Forma de Pago: Por medio de cuotas mensuales que comprendan capi­

tal e intereses. 

Como se observa" las operaciones' :frinancieras del w. c. R es - . 

tán reguladas por su Ley Orgánica y su funci6n . es la de coordinar 

el aspecto monetario con la política econ6mica general del país 9 

los instrumentos de política monetaria y crediticia qB aplica el 

B~C.R. para regular el medio circulante~ controlar el crédito, -

etc. ,se relacionan más directamente con el sistema bancari'o. La 

liquide~,gue deban mantener los dep6sitos? fuentes principal de 

financiamiento para los bancos comerciales 9 determina el corto -

plazo de sus operaciones crediticias y su limitaci6n para otorgar 

préstamos de desarrollo (mediano y largo plazo) para el sector 

industrial •. 
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Con la creación del Fondo de Desarrollo Económico y, .con la 

utilización de recursos del exterior, el B.C.R • ha participado -. 

más activamente' en el fin811Ciamiento del sector industrial, a t:r,s:.: 

. vés de los Organismos de Crédito que operan en elpaís 9 ya que 

con esos recursos ha propor~iona~o.financiamiento a mediano y la2 

go plazo para la adquisición de bienes de capital. Con l~ creaci6n 

de líneas de crédito especial-para financiar exportaciones? tam -
, ' . 

bién el BeC.R~ ha contribuido al crecimiento industrial y ha faci 

litado a las empresas industriales la utilización más eficiente ~, 

de su capacidad instalada? aún cU8...11do en ciertos casos· estos 'fina::'. 
, . 

ciamieni:;os no permitan las facilidades financieras ideales pará-· 

que las empresas operen y se desarrollen sin mayores presiones fi 

nancieras. 

-Instituto Salvadoreño de Fomento Industrial 

Por D~creto No. 497 del Directorio Cívico'Militar del 22' de 

diciembre de 19619 fue cread'o el Instituto SalVadoreño de Fomento' 

,Industrial, quien tiene por objeto servir de instrumento activo ,. 

del Estado en la realizaci6n· y financiamiento de planes nacionales 

encaminados, en general a promover el desarrollo industrial de El 

Salvador, y, en especial a: 

a) Fomentar, incrementar, deversificar y racionalizar la produc _. 

ci6n industrial del país, tanto'para llenar las necesidades in 

ternas como para la exportaci6n; así como fomentar e incremen~ 

tar las actividades agropecuarias y pesqueras no tradicionales? 

tendientes a crear, modificar o ampliar la producción indus" _'o 

trial derivada de las mismas; 
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b) Mejorar los siste~as nacionales de distribución existentes, _ 

de manera que los benef~cios de la producción i~dustrial alcan 

cen a la mayoría de los habitantes? y 
" , " 

c) Propiciar otras activi?-adE?s conexas, encaminadas a fortalecer 

la economía nac~onal y a prop0r.9ionar ocupaci?npermanente y _ 

remunerativa a los trabajado:reE} salvadoreños. 

Para la ejecución de sus planes de fomento industria1 9 el . '.. " "'-'-

INSAFI cuent~ con ¡os siguientes recursos financieros propios: 
',:: - ...... . 

a) El capital inicial que resultó d,e la ~evaluaci6n de los f:1.cti­

vos contables .del Institu!o Salvadoreño de Fomento de la Pno­

ducción; 

b) Las asignaciones posteriores de capital flue el Esta9.o le ha -

otorgado; 

c) El Fondo de Provisión, que es el que queda después de hac~r _ 

las provisiones necesarias para reconstruir el Fondo de Servi 
, .. - -

cios y para cubrir la amortización normal de sus activos depr~ -

ciables 9 y 

d) Los bienes que a cualquier título adqui:ena del EstadQ, de en ti 

dades oficiales y de los particulares-

Además? para incrementar sus recursos financieros el Institu 

to puede recibir fondos del pÚblico por medio de dep6sitos a pla 

zo y en cuenta de ahorro';, también obtener créditos en el país, '1_ 

pagaderos en moneda nacional mediante la contratación de présta­

mos, el descuento de obligaciones y la emisión de valor-es 9 puede 

obtener créditos en el e~terior media~te la contratación de pré~ 

tamos o líneas de crédito para financian' p:rroyectos o. activ.idades' 

de fomento económico de ca+ácter reproductivo y autnamortizable. 
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Para.fomentar la inversi6n de capitales que contribuyan al 

creoimiento industrial del país el Instituto debe promover la cre~ 

ci6n y desarro].:!J). de un J.Ilercado de valores que asegure la liquidez 

y movilidad de las inversiones 9 con tal.objeto el INSAFI puede d~ 

dicarse a la compra venta de cualquier clase de titulos valores; 

para". . '. captr~r parte del ahorro interno y canalizarlo hacia 

actividades manufactureras, ha realizado dos emisiones de bonos 

hipotecarios-prenda~ios por' un total de @5.~OO.000.00 cnn objeto 
, 

de financiar a J..os· :¡;)equeños, medianos y grandes industriales. 

Los art1cul.os No. 16 y 17 de la Ley de Creaci6n del INSAFI, -

establecen: 

"n Al ... t. 16 ,,- El Instituto deberá fomentar la iniciaci6n o amplia 

ción de empresas industriales, actividades' educacionales afines, 

así como la prestación de servicios e investigaciohes que pro­

pendan al desf\,rrollo industrial del·país. 

Con tal Objetc) podrá: 

a) Conceder rréstamos: 

i) de corto plazo, cuyo vencimiento no sea mayor de dos .años, 

con gar?,ntía fiduciaria, prendaria o hipotecaria, desti- . 

nadós s =innnciar operaciones prod~ctivas cuyo término no 

exceda de dicho período; y, 

2) de mediono plazo 9' cuyo vencimiento sea mayor de dos' años 

y no mayor de seis, con garantía prendaria o hipotecaria 9 

destinados a financiar operaciones productivas cuya ter­

minación normal no exceda de tal período; Y9 
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3) de largo plazo, cuyo vencimiento sea mayor de seis años. 

y no mayor de veinticinco 9 con garantía hipotecaria' des­

tinados a ;ffinanciar la adquisición de inmuebles? de maqui­

naria 9 la construcción de plantas o edificaciones 9 la'in­

traducción de mejo~as permanentes y otras obras de fomen­

to cuya amortización pueda verificarse en el mismo lapso~ 

b) Constituirse en garantB fiduciario de obligaciones que reu­

nan las cnndicion~s indicadas en el literal &~terior adqui­

ridas a favor de personas ~aturales o jurídicas? nacionales 

extranjeras o internacionales 9 

c) Financiar empresas O actividades por medio do la adquisición 

de títulos de crédito, títulos de acciones o partiqipaciones 

y otrs valores calificados y aprobados de acuerdo con el in­

ciso final del Art. 14 de esta Ley; 

d) Establecer o asumir directame4te y coste-ar por su propia 

cuenta empresas o actividades? siempre y cuandoho haya si­

do iniciadas o suficientemente desarrolladas por" la" inicia­

tiva particular o cuando tales empresas o actividades conven 

gan a los intereses generales. 

Art. 17.- La política del Instituto con respecto a operaci~ 

nes de crédito '0 inversión deberá encaminarse a satisfacer ne­

cesidades financieras legítimas? siempre ~ue tales necesidades, , 

no sean atendidas satisfactoriamente por otras entidades. públi­

cas o pr~vadas9 en la medida que sea compatible con los planes -

de fomento en ejecución .. 

Las.operaciones de crédito y de inVersión podrán efectuarse: 

con entidades oficiales 9 municipales 1 pri"v G.Jac () mi xtas 9 y con -
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personas particularee 7 y podrán destinarse a financiar empresas 9 

actividades y obras ya ini ciadas o por ini ciarse 1111 

En lo relativo a préstamos e inversiones? la misma Ley de 

Creaci6n establece: 

\i fU Art o 19- En toda operación de préstamo el Instituto estará 

obligado a: \ 

a) Cerciorarse de la capacidad econ6mica y financiera, la-com­

petencia administrativa y la responsabilidad moral del so­

licitante para cumplir con sus obligaciones. No se podrá -

tramitar ninguna solicitud sin ~ue el interesado presente 

una declaración de su activo y pasivo y de sus ingresos y .-

egresos; 

b) Exigir que todo préstamo sen asegurado con suficiente·ga­

rantía prend-aria o hipotecaria 9salvo que se trate de ·oper§:. 

ciones a plazo no mayor de dos años 9 en cuyo caso se esta 

rá a lo dispuesto en el numeral 1) literal a) A~t. 16. 

No podrá formalizarse riingún préstamo sujeto a garantía 

prendaria o hipotecaria sin que proceda valúo de los bienes 

que lo constituyen; 

c) Adaptar. as~mismo el pago de intereses y la amortización del 

capital de los préstamos concedidos, a la naturaleza' de la 

obligación y a la capacidad de pago deldeudo.r. 

En todo préstamo a plazo mayor de tres años 9 deberán -

estipularse amortizaciones peri6dicas al capital por plazos 

no mayores de un año, salvo que la inversi6n a la cual se 

destine el préstamo no comience a producir sino después de 

transcurrido un término de varios años, durante el cual e1 
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pago de amortizaciones podrá ser postergado; 

e) Aceytar amortizaciones de capital en cualquier tiempo an­

terior al vencimiento del préstamo? sin que el deudor es­

té Obligado a cubrir los interese correspondientes al pe-­

ríodo no transc~rrido; 

f) Aceptar en pago de amortizaciones de capital? títul?s de 

créd'i to a cargo del propio Instituto, siempre que el ven­

cimiento de dicho~ títulos no exceda del plazo del prést§, 

mo que sea amortizado."n 

Artículo 22,,- En lo relativo a operaciones de inversión, ya 

sea que se trate de la adquisición de títulos de crédito, de 

títulos de acciones o participaciones o en el caso del establs 

cimiento de empresas propias, 01 Instituto deberá cerciorarse ~ 

de que las condiciones de financiamiento aseguren razonablemen 

te el cumplimiento de las obligaciones contraídas o la amorti-' 

zación de los capitales colocados. 

Cuando las empresas financiadas o establecidas llegen a ser 

normalmente rentables, el Instituto deberá transforir. los valo­

res adquiridos 9 a las empresas mismas o a favor de inversioni.§. 

tas particulares y recuperar el cápital colocado, salvo que el 

propio Instituto, por razones de interés pÚblico, resuelva con 

servar parte o todo de las inversiones efectuadas. 

Artículo 23.- El Instituto no podrá realizar ninguna operación' 

de crédito o de inversión sin que concurran las circunstancias 

siguientes: 

a) Que se efectúe1previamente un. estudio técnico sobre los as­

pectos económicos de las actividades cuyo financiamiento se 

prevea y que los resultados do dicho estudio sean favorables 
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a la realizaci6n de .las operaciones proyectadas; 

b) Que el fomento de las actividades econ6mioas a las cuales se 

destine el crédito o la inversión esté incluido en el Plan 

Anual de Realizaci6n que se encuentre en vigor o nI! 

En la actualidad y de acuerdo al Plan Anual de Realizacio­

nes del INSAFI para 19719 su acción financiera se orienta prin 
. -

cipalmente hacia la asistencia cr~diticia al sector industrial 

y a la realizaci6n de inversio~es directas y -co-inversiones.­

Para el mejor uso de los recursos financieros? el INSAFI los 

orienta hacia las empre~as industriales existentes, y por esta 

blecerse siempre que generen ef'octos favorables a la economía 

n~cional; los créditos se otorgan para: 

a) Adquisici6n de activos fijos y capital de trabajo, para la'­

iniciaci6n o ampliaci6n de eTIl"j)resas industriales; 

b) Atender las necesidades de capital de trabajo ostructu.ral do 

las empresas industriales;' 

c) Lapre-exportación y exportación de productos indu~triales 

y artesanales; 

d) La iniciaci6n o ampliación de proyectos destinados a la in­

dustrialización de materias 'primas de origen agropecuario; 

e} La construcci6n o ampl.iación de hoteles a.e primera clase y 

otras instalaciones' .turísticas; 

f) La construcci6n o ampliación de Centros de Educaci6n Técnica 

y Centros de Trabajos Artesanales; 

g) Créditos a empresas que presten servicios de reparación y -

mantenimiento de bienes de capital e intermedios; 



92 

':··">1 ,. 

': 
;: 

h) Crédifos de productividad destinados á cubri~ total o p~cial-

, I 

mente!, el costo de lqs estudios y servicios t.écnicos, ·necesarios 
!¡ 

para ftilizar en forma más, efioiepte la capacidad instalada y 
I 

·mejor~ los sistemas administrativos de las empresas en opera-
I 

ci6n; ¡ 
" i) CrédiFos de pre-inversi6n, para financiar los estudios y servi 
I 

oios técnicos indispensables'· en la e~aboraci6n do proyectos de , . 

empr~sas industriales; 
i 

j) Fomentar e incrementar las actividades agropecuarias y.pesque-

ras no tradiciona+es; , ' , 
k) Obten~r bie~es de capital que coptribuyan a mejorar los siste­

mas nfcio~ales de distribuci6n de ~roductos i~dus:riales, tan~ 

to en: el m~rcado interno como para la exportaci6n; 
/ 

Para I aplicar razonablemente la ayuda financiera se conéeden 

crédi tos i¡ y avales tomando en cuenta ~as normas que se 
I 

según la~ lineas de crédito en operaci6n y atendiendo 

establecen 

el siguiente 

orden de'¡ prioridades: capital de trabajo, adquisici6n de maquin8;­
í 

ria y eq~ipo industrial, construcci6n y ampliaci6n de edificioff.-

industri~les y otros destinos •. 
I 

A patte do las regulaciones contenidas a su Ley de Creaci6n, 
¡ , 

las oper~ciones de crédito también están regulados por un conj~ 

to de normas que dicta el Consejo Directivo de la InstituciÓn, t2· 
! 

mando en! cuenta las técnicas bancarias y de desarrollo más usuales 

y acepta~asc 
! 

Las ~rincipales normas crediticias que INSAFI usa en su ges -

ti6n financiera son: 
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Sujetos de Crédito.- El INSAFI proporciona asistencia crediticia 

especialmente a las empresas manu~actureras o fabriles? en tal 

sentido y para ordenar sus actividades ha agrupado a las indus' -

trias en medianas y pequeñ:aa en relaci6n con, el volumen de sus 

activos totales, as:!: modianas emprosas 9 cuyos activos totales 

son mayores de qftlOO. 000. Además, el IliTSAFI presta ospe cial aten­

ci6n a las artesan:!as;.por otra parte 9 dentro de sus programas fi 
, -

nancieros también colabora en 01 financianiento de ¡granjas avíco­

las y en el ~stablecimionto de hoteles y moteles de primera cate­

goría? siempre'y cuando se usen recursos del Fondo de Desarrollo 

Econ6mico y que promuevan el turismo. 

Cantidad a Financiar.- La cantidad del crédito a financiar esta 

limitada por la participaci6n del Instituto en la inversi6n total 

del proyecto? ya sea para ampliación o creación de una nueva em -

presa 9 esta participaci6n-depende de~ criterio que se utilice pa­

ra definir la estructura de la inversi6n 9 generalmente para empr~ 

sas existentes la cantidad a financiar puede llegar hasta un 60% 

de la inversi6n total? incluyendo la inversión ya efe~tuada. Para 

'proyectos nuevos el Instituto puede par~icipar en la estructura -

de la inversión total hasta con Q~ 70% del total. Desde luego, el 

cri terio en cuanto a la cantidad a financiar 9 de acuerdo a la par. 

ticipaci6n ,del INSAFI en cada proyocto 9 . en flexible y depende de 

las características específicas de cada proy2cto y de su impor~ag, 

cia en la economía. 

Tasas de Interés.- Las políticas de la Insti tU''Jión on lo que se -

refiere a las tasas de interés? es le, Uv d:;;:;~~Cax:;, cargas financie­

ras que permitan a las empresas un mayor desenvolvimiento en sus 
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operaciones a través· de tasas do interés mínimos 9 con relación 

a las tasas imperantes en el mercado monetario y de capitales de.· .. 

país 9 desde luego las tasas de interés que se aplican dependen c.:, 

los marginales que permiten lELs líneas de crédito que utiliza la 

Institución,sin estab~ecer el marginal máximo en muchos casos. 

Dentro de esa política, las tasas. de interés han fluctuado -

desde el 6% hasta el 12% como máximo, concentrándose las tasas -
I . . 

e~tre el 8% y 9%; los pagos de intereses p~eden sev'mensuales 9 -

trimestrales, sBmestrales y anuales y siempre se e~tablecen sobr:.: 

saldos insolutos. El.siguiente cuadro señala en forma clara? cua.';. 

ha sido la pOlítica de¡ INSAFI al aplicar sus tasas de interés e 

los créditos que concede: 
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fjUADRO No. 21 

CARTERA DE PRESTAMOS, CLASIFICADA POR TASA DE INTERES 

( al 31 de diciembre de cada año) 

. Tasa de 
" Interés 

6 

6 1/2 

7 

7 1/2 

7 3/4 

8 

8 1/2 

8 3/4 

9 

9 1/4 

9 1/2 

9 3/4 

10 

12 

Total -' 

1970 
Total 

1ft 4 .. 254.603.52 

613.404.58 

394.929.47 

986.571.07 

408.329.45 

12.515.617.70 

2.668.097.34 

1.920.415.69 

6<1219.069.15 

187.769.62 

3.145.994.61 

114.265.84 

3 .. 034 • 926 .4 5 

505.000 

1ft 36.968.994.49 

FUENTE: INSAFI 

1969 
"Total 

1ft 5.329.182.74 

352.429.22 

558.163.25 

1.156.783.00 

468.873.14 

15.164.842 .. 08 

3 .4 74 • 67 5 • 04 

1.172.908.13 

3.020.724.79 

355.227.28 

4.806.8\57;84 

468.493.43 

1.219.553.94 

1968 
Total 

1ft 5.77!1.076.17 

382.002.08 

1.150.044.90 

1.137.602.94 

423.228.63 

17.893.377.06 

4 .. 543 .186 • 51 

460.642.94 

1.239.745.79 

401.149.08 

4.115.486.38 

1.753.577.19 

235.000.00 

1ft 37.548.713.RR ~ 39.509.119.67 

Plazos: Como organismo impulsador del desarrollo industrial, el 

INSAFI tiene que otorgar créditos básicamente a mediano y largo 

plazo, sobre este aspecto su política ha sido positiva, como se re­

fleja en la composici6n de su cartera de préstamos en la cual el --

51% de su valor es a largo plazo, el 46% a mediano plazo y únicame~ 

te el 3% son créditos de corto plazo~ Desde luego, la determinaci6n 
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de los plazos está supeditada a lo regulado por su Ley de Crea­

ción (Art. 16) para la concesión de cr6ditos 9 en ciertos aspec-

,tos con el destino de los fondos y con la capacidad de pago de -

la empresa o con el período de maduración de,los mismos. 

Destinos: Los recursos financieros utilizados para préstamos son 

destinados principalmente para la formación de capital (construc 

ci6n edificios industriales y adquisición de maquinaria y 'equipo) 

y tambi6n para cubrir las necesidades de capital de operación de 

las empresas? en algunos casos especiales se concedan pr6stamos 

para cancelación de d~udas origínadas por acti~idades relaciona 

das con el giro de las industnias. 

En los últimos ejercicios el INSAFI ha hecho énfasis en el -

financiamiento para cayi tal de op:eración para que la industria 

utilice en forma más eficiente su capacidad instalada, sobre to­

do aquellos que exportan sus productos; se les da prioridad a'­

las ind-¡;tstrias que exportan, a mercados mundiales. Para el 'caso "."­

específico de créditos destinados para construcci6n de edificios 

industriales? la Institución puede dar financiamiento hasta en -. 

un 80% del valor de la garantía hipotecaria. 

Garantía: La política de garantía está condicionada a lo estable 

cido en su Ley de Creación; el Instituto está obligado a garant~ 

zar sus operaciones con sufiente garantía prendaria o hipot,eca­

ria 9 salvo do que se trate de operaciones a plazo no mayo'r de v~' 

dos años puede tomar en garantía firma solidaria; para constituir 

garantía prendaria o hipotecaria debe existir previamente un va·~ 

lúa de los bienes a gravarse o En cuanto a la relación de garan­

tía con respecto al valor comercial de los bienes? establecido 

en los valúas, normalmente se aplica la relación 100-160 9 eH d~ 

cir que ee exige el 60% sobre el valor del cr6dito concedido; la 
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política sobre garantía también es flexible y para proyectos de 

im:¡)acto en la economía se les da un tratamiento especial en cuan 

to a la relaci6n garantía-c&~tidad concedida~ 

En casos especiales y si se trata 3.2 reforzar la garantía 

real? se acepta prenda sobre valOres; también, los bonos hipote­

carios-prendarios emitidos por INSAFI puedeil ser aceptados como 

garantías sus operaciones,. 

La política sobre establecimientos de g~rantías de la Insti­

tuci6n se refleja en cuadro siguientes~ 

CUADRO No" 22 

CARTERA DE PRESTAMOS, CLASIFICADA POR GARANTIA~ _ ....... _--~-

.(al 31-XII de c./año) 

1970 :'95J 1968 
. .f!2e. Total. No • 1.~t31 ~2.!. Total 

Fidudarios 126 475.204 .. 36 116 659,g5~,Ju 112 1,,439.951.52 

Prendar'io!; 135 4 .. 492.,140",44 131 ' 4p 3;90952v 29 120 4.910~207.18 

'Hipotecarios 201 4c 894.,239,,52 189 5~6e2~30428 168 4.634 .. 186,,20 

Hipotecarios .. Prendariol.¡ 233 17 ,,604~564.40 212 16 ... 593.,479,,71. 2L1 16,,011,,435.07 

Fidu;:.':ados--PrendariM 214 1~551.331.J9 218 1~7;8v956,)92 208 357,.631.97 

Fi&!Cial"i()s~, Hipdecarios 9 1~382.253. 76 12 7050 403,35 16 614.856.26 

Hipv L Prend., Fiduciario ..§1 6 .. 569Q 260.,62 ...2§. •. 7,·859,0]65.,5°, 68 9.773.607,61 

T O TAL 981 36,,968,,994,,49 936 37~~48, 7:: as 928 39 .. 509.119.67 
=~=!::I;=¡»=====:S. ====::t:::c::::r.=:::=.=== =r;== ===== =::12%: 

FUENTE; INSAFI 
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~orma de Pago: El Instituto para la recuperación dé sus créditos 

establece forma de amortización en concordancia con la rentabili· 

dad y período de recuparaci6n de la venta de los productos de 

las empresas que financía? generalmente son cuotas mensuales? pe 

ro eventualmente y cuando es necesario las amortizaciones pueden 

ser por períodos mayores: bimensuales, trimestrales, semestrales 

o anuales; en cualesquiera de las formas aOff, intereses que cobra 

son calculados sobre saldos de capital. Además, para facilitar -

el desarrollo de los proyectos de ampliaci6n o iniciación finan­

ciados, se .conceden períodos de gracia o diferimiento para amor~ 

tizar el capital de los préstamos? el cual ha fluctuado normal­

mente de 6 meses hasta' un año; y eventualmente enlos (Broa de fo 

mento de la industria turística (utilizando recursos del FDE) , -

el período de gracia se ha ampliado hasta 2 años 9 sin embargo 9 -

la· Ley de Creaci6n del INSAFI permite que cuando la inversión a 

la cual se destine el préstamo no comience a producir, sino des­

pués de transcurrido un término de varios años, el período de ,-­

gracia podrá ser mayor de lo usual. 

Período de Desembols2: Debido a que el INSAFI facilita princi -

palmente recursos fi.nancieros para la adquisici6n de bienes· de -

capital, adecúa la forma de retiro de los fondos al ritmo de la 

ejecuci6n de tales inversiones o a la demora de los pedidos de -

los bienes que se importan, concediendo períOdOS por el desembol 

so de los préstamos hasta para un año; en esa forma el Instituto 

.ayuda al industrial a no tener recursos 

la vez a programar la aplicaci6n de sus inversiones. 



98 

Forma de Pago: El Instituto para la recuperación de sus créditos 

establece forma de amortización en concordancia con la rentabili' 

dad y período de recuparación de la venta de los productos de 

las empresas Que financia? generalmente son cuotas mensua+es? PQ 

ro eventualmente y cuando es necesario las amortizaciones pueden 

ser por períodos mayores: bimensuales, trimestrales, semestrales 

o anuales; en cualeSQuiera de las formas ao~,intereses Que cobra 

son calculados sobre saldos de capital. Además, para facilitar -

el desarrollo de los proyectos de ampliación o iniciación finan­

ciados, se ,conceden periodos de gracia o diferimiento para amor­

tizar el capital de los préstamos, el cual ha fluctuado normal­

mente de 6 meses hasta'un año; y eventualmente enlos ca~ de fo 

mento de la industria turística (utilizando recursos del FDE), 

el periodo de gracia se ha ampliado hasta 2 años? sin embargo, -

la Ley de Creación del INSAFI permite ~ue cuando la inversión a 

la cual se destine el préstamo no comience, a producir, sino des~ 

pués de transcurrido un término de varios años, el periodo ,de ,-­

gracia podrá ser mayor de lo usual. 

Período de Desembols~: Debido a que el INSAFI facilita prinei 

palmente recursos financieros para la adQuisición de bienes de -

capital, adecúa la forma de retiro de los tondos al ritmo de la 

ejecución de talBs inversiones o a la demora de los pedidos de -

los bienes'que se importan, concediendo períodos por el desembol 

so de los préstamos hasta para un año; en esa forma el Instituto 

ayuda al industrial a no tener recursos 

la vez a programar la aplicación de sus 
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Comisi6n de Compromiso: Este costo financiero se aplica durante' 
v 

el período que no se ha desembolsado la totalidad de los fondos' 

y se carga un porcentaje sobre l?s saldos del préstamo no retira 

do? generalmente 1%9 pero puede variar de conformidad con el tra 

tamiento que estipule el uso de los fondos usados. También con­

lleva el criterio de acelerar los desembolsos a través de presi~ 

nar por medio de costos f¡nancieros adicionales a las empresas -. 

al no retirar en un tiempo prudencial sus disponibilidades de r~ 

cursos. 

Por otra parte 9 cuando la llnsti tuci6n hace uso de recursos exter 

nos, este pago es exigido por sus proveedores de dinero, por lo 

que transfiere a los usuarios de los sub-préstamos el cos~o adi 

cional del no uso oportuno del dinero. 

Derechos de Trámite: Con objeto de resarcirse parte de los g~s­

tos que le ocasionan la administraci6n de sus operaciones credi­

i:Ti cias 9 la Institución cO.bra a los usuarios un canon sobre la -­

tramitaci6n de sus solicitudes de financiamiento; el costo de -­

esos derechos es el 1% sobre la cantidad solicitada 9 desde luego 

proporcionan ·facilidades ya que permiten pagos por cantidades 

parciales. 

Para el pago de .los derechos de trámite? cuando la solicitud. 

de crédito es grande, generalmente se establecen facilidades por 

medio de pagos escalonados. 

exenta del pago de derechos 

Además de los términos 

La Pequeña Empresa Industrial está -
" 

de,t:rámi te. 
. .' ',~ \ ' 

señalados, el Instituto agrega condi'-

ciones especiales para sus créditos? :-tales como: 
" "".,: 
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a) Que la empresa proporcione regularmente información conta 

ble y financiera sobre sus operaciones; 

b) Que el deudor as'egure adecuadamente los bi enes que consti, , 

tuyen la garantía y que traspase a favor de la Institución 

las pólizas de seguros; 

c) Que permita el deudor que el Instituto realice los estu -

dios e investigaciones que juzgue convenientes sobre las 

operaciones de la empresa; 

d) Que el préstamo se utilice.para los destinos señalados; 

e) Cuando se financia construcciones, esta'3 se deben reali 

zar de acuerdo a los planos presentadoS' y será supervisa­

da por una firma de Ingenieros a satisfacción del Instit~ 

too 

En términos generales se han establecido las principales nor 

mas que aplica el INSAFI en sus operaciones crediticias. 

Dentro del marco de su política financiera~ además de su ge~ 

tión crediticia 5 el Instituto realiza co-inversiones en proyec 
, 

tos industriales que no puedan ser rtendidos adecuadamente por -

el sector privado y que al'ejecutarlos constituyan un impacto p~ 

sitivo en la economía;, generalmente el Instituto participa con -

un 50% del capital social suscrito. Actuf'\.I;nente la Institución 

le ha dado prioridad al fomento industrial a través de las co-in 

versiones 9 es así que para el período 1971-1973 espera desarro 

llar más de 10 proyectos con una participac::"ón en las co-inver - ' 

siones totales hasta,de ~27.000.000 

Los programas de inversión proyecto,dós por INSAFI 9 contemplan' 

un incremento sustancial en sus operacion'3s de coinversión; 'lo -

anterior se refleja así: 
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CUADRO No. 2 3 

INVERSIONES DE INSAFI (Proyecciones en miles de ~) , 

Préstamos 11 Coinversiones T'otal 

1971 15.000.0 12.000.0 27.000.0 

1972 17.000.0 15.000.0 32.000.0 

1973 18.500.0 12.000.0 30.500.0 

1974 19.000.0 10.000.0 29.000.0 

1975 19.500.0 10.000.0 29.500.0 

11 Desembolsos 

FUENTE; INSAFI 

Las necesidades de fondos para cubrir sus programas fínancie 

ros los espera' solventar por medio de recursos interno y externos;)_ 

se proyecta movilizar el ahorró interno por medio de emisiones -

de bonos hipotecarios-prendarios y canalizar recursos externos -

por medio de préstamos específicos que permitan amortizacionos -

adecuadas a las características de madurez de los proyectos ~ ej~ 

cutara 

~Bancos Comerciales 

El sistema bancario nacional está integrado por los siguiBn­

tes Bancos: 

Banco Capitalizador, Banco Agrícola Comercial, Banco Salvadoreño, 

Banco ,de Crédito Popular, Banco de Comercio, Banco de Londres y 

Montrea1 9 Banco Hipotecario 'y el First National City Bank. 

Las operaciones de los bancos comerciales están reguladas di­

rectamente por el Banco Central de Reserva y sus operaciones ac­

ti vas} están' determinadas por el -grado de liquidez'- de 'los dep6si-' 



102 

tos qel público y su mayor parte de créditos son a corto plazo. 

La mayor parte de los recursqs monetarios, captados principal~ 

mente de los dep6sitos a la vista9 de ahorro y a plazo fijo del -
'. . 

sector privad0 9 los canaliz~ la banca comorcial hac~a el sector -

agropecuario, sector comercial, sector de la construcci6n y ha -

cia actividades no clasificadas; los recursos canalizados hacia 

el sector industrial es relati vanrente menor. El destino del cré­

dito Qoncedido por los bancQs comerciales al 30 de noviembre de 

1970 presentaba esta es~ructura.en sus saldos a fin de mes, por 

sectores: 

- Agropecuario 20.0~ 

Mineria y Canteras '0.1 

- Industria Manufacturera 800 

Construcci6n 11.1 

Electricidad, (las, A:gua 
y Servicios Sanitarios. 0.1 

- Comercio 35.7 

- Transporte, almacenajº y 
comunicaciones 0.3 

0.7 - Servicios 

- Actividades no clasific§ 
das 

Fuente; Revista Banco Central. 

23.9 

_~ºº~2~ -------
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Los bancos comerciales frecuentemente recurren al redescuen 

to del B~C.R. para reforzar sus reservas de efectivo y poder a­

tender la demanda d~ préstamos y de retiros sobre:depó~itos. 

La participaci6n de los bancos comerciales en el financia­

miento industrial, sobre todo para créditos de formaci6n de 9a­

pi tal, es deficiente por la características dé su estructura fj_ 

nanciera y por los, criterios seguidos para la concesión de pré~ 

tamos ya que prevaleCe el concepto de seguridad en la recupera­

ci6n de los crédi tO$ y el máximo benefi cio para la Insti tuoi6n; , 

lo anterior plantea dificultades al sector industrial para po­

der cumplir con los requisitos de garantía, forma de pago y so­

portar los altos cargos financieros por lo alto de los intere -

ses. 

Las principales políticas' que aplic&'1 los bancos comercia­

les en la concesi6n de sus créditos son: 

Trámite del crédito: 

El plazo para el trámite de los créditos industriales? de­

pende de la experiencia crediticia que el industrial tenga con 

el banco y del tipo de garant~a9 en los casos de garantía per­

sonal el trámite fluctua de 1 EL 4 semanas yr cuando es hipotec.§. 

ria de 1 a 4 meses, desde luego los períodos son más cortos en 

_ la medida que el usuario del crédito tenga experiencia con el -

b~co acreedor. Para el trámite de las solicitudes do crédito, 

usualmente cobran desde 1 por millar hasta el 1% sobre el valor 

de lo solicitado, para determinar la tasa de trámite se aplican 

varios criterios pero en ningún caso el destino de los fondos; 

en algunos bancos cierto tipo de solicitudes no pagan derechos 

de trámite. 
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GARANTIA: 

Los bancos comerciales considoran la garaIÍtía como el fact~:.' 

más importante en la concesión de los préstamos 9 os así que t~ 

tan de protegerse al máximo para recuperar sus inversiones o El 

crédito personal para el· seotor industrial se utiliza eon much~. 

frecuencia, en algunos casos en forma de sobre giros en euenta 

corriente o líneas de crédito abiertas, pero lo hacen con clic:" 

tos que han tenido muy buena experiencia y respaldados por hip,' 

tecas abiertas. 

En cuanto a la' relación do. ·garantía 9 esta fluctúa de 150% 

al 200% del vrüor del crédito concedido. 

Plazo: 

Generalmente el crédito bancario tiene un plazo deuh año] 

ya que aplican recursos de sus depósi tps 1 ~uando los boncos co .. 
-

merciales utilizan fondos especiales proporcionados por el BOR 

(Fondo de Desarrollo Económico u Recursos del Exterior)? estil::.'l 

en condi ciones de conceder créditos a mediano y largo· plazo o I . 

. cuanto a los plazos, el criterio -de los bancos comerciales e"s 

conceder préstamos principalmente para corto plazo con objeto 

de rotar más sus recursos y tener un mayor margen de seguridaJ 

para la recuperación de sus fondos. 

Período de Gracia: 

Los bancos comerciales no conceden períodos de gracia para 

la amortización de sus préstamos, ya que principalmente son a 

corto plazo y la forma de pagos es al vencimiento 9 el Banco Hi-· 

potecario concede eventualmente períodos-de gracia-dependiend~ 

de la naturaleza del crédito. 
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Tasas de Interés: 

Las tasas de interés que han aplicado los bancos comerciales 

a los créditos industriales han variado del 9% al 12% anual? 

excepcionalmente 9 cuando han utilizado recursos del BCR han apli 

cado tasas de interés menores. 

Los bancos comerciales no tienen lím~te señalado PanE deter­

minar la cuantía de los préstamos con relación al volumen total 

de la inversión. 

La cartera de créditos del sistemá está clasificada en Cré-

ditos' Clase', "K", que son'para todas las ramas productivas y Cré­

ditos Clase "Bit que son las que se canalizan al sector comercial 9 

para los primeros los Banco? pueden conceder hasta un 70% de su 

cartera y el' 30% de la misma para los segundos. 

-Financiera de Desarrollo e Inversión 2 S.A 

Como institución privada de desarrollo, esta financie~a tie­

ne bastante flexibilidad para establecer políticas en sus .opera­

ciones de crédito por no estar sujeta a Leyes especiales cual 

sería su Ley de Creación; únicamente sus operaciones son regula-
(1" 

das básicamente por la Ley de Organismos de Crédito e Institucio 

nes Auxiliares. 

La Financiera de Desarrollo e Inversión? S.A 9 ,cubre en sus 

actividades a los sectores agrí colas 9 ,ganadero, comer-cial, indus­

trial, etc.tes decir, que puede atender la demanda financiera de 

cualquier actividad productiva o de servicios., 

Los recursos financieros con que cuenta para atender su de -

manda son: 

Su Capital Social" las recuperaciones de .3US inversiones y'prés-



106 

tamos internos y externos. 
. l. ~ 

La mayor parte (el 42% qe su cartera? al 31 de diciembre!10) 

de sus créditos so:Q.. a corto plazo y destinados' para capital de .. 

ope~aci6n de las empresas; del total de créditos otorgados ~e es 
7""-' 

tima que un 65% ha sido otorgado para las empresas manufacture' " 

ras. 

La tasa de interés, que, aplica la Financiera, se sujeta a 10;3 

recursos que utiliza; esta. tasa de interés ha variado desde e: 

8% hasta el 12% anual sobre saldos. 

En cuanto a los plazos, su ostructura (al 3l-Dic.-70) preser: 

taba: 

Corto plazo 42%, Mediano Plazo, 31% y Largo Plazo 27%; lo an-· 

terior señala la tendencia de financi· _, a corto plazo, posible ,." 

mente determinada por los recursos que utiliza y por el destino 

de los créditos (capital de trabajo en su mayoría). 

De acuerdo con la. evaluaqi6n de cada proyecto ind11-í:?trial, l~~ 

Financiera concede perí0 cl9s de grracia para las amortizaciones de 

los créditos. Opera con tres tipos de garantía: fiduciaria, pre2., 

daria e hipotecaria,_ 

Otro. Financiamiento: 

Este financiamiento tiene importancia para el desarrollo de 

las empresas industriales, ya que provee recursos adicionales a 

el sector industrial para cubrir parte de sus operaciones y es .. 

canalizado prinCipalmente por: Instituciones de Seguros? Crédito 

de Proveedores y la capitalización de los reuurSOff; propios de 

.las empresas industriales; también 1 se considera como un finán = 

ciamiento las exenciones fiscales. Aún cuando las políticas de 

este financiamiento 9 sobre todo de las Compañías de Seguros no 
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son las adecuadas, si permiten cierto financiamiento. complementa ,-
rio, generalmente'a corto plazo; por ejemplo La Centroamericana, 

," . , 

S,A. concede préstamos de ~ 1.000.a ~10.000 hasta 5 años de pla-

zo:; de 1J;lO.OOO a ifft 50,,000 de 2. hasta 5 años:; desde luego siguie!!, 

do el criterio de los Bancos Comerciales de cubrirse lo más posi 

ble con las garantías, preferiblemente hipotecarias, y con el 
- , 

'fin inme.diato de obtener IQs mayores,márgenes de utilidad;' en e!L 

t'e tipo de, fin9l1ciamiento (por medio de préstamos) no exis~e el 

criterio desarrollista de las, Instituciones y Bancos de Fomento. 

La compañía de Seguros e Inversiones,S.A .. facilita financia­
\ 

miento con plazos de acuerdo al-tipo de garantía ofrecida, estos 

gen?ralmente son a corto plazo. 

Las tasas de interés que aplican las compañías de Seguros 

son al itas,' varían' del 11% al· 12% anual sobre saldo.s. 

En general, se' puede decir que el financiamiento facilitado 

por las Compañías, de Seguros al sector industrial es muy modesto 

y está condicionado a plazos reducidos y a altas tasas de inte 

rés. 

El crédito interno de proveedores 9 es un financiamiento que 

podría aonsideranse atomizado? es decir, que son créditos de pe­

queña cuantía y a brevísim.9 plazo' (hasta un mes), y generalmente 

, para capital de operación; para ¡a adquisición de maquinaria y 

'equipo industrial, algunos importadores de maquinaria conced~n 

hasta 3 años de plazo, para amoDtización. El crédito de proveed~ 

res ha significado más del 50% del ,financl:~~to recibido por -

las emyresas industriales. 
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Una de las fuentes principales del- financiam¿.ento no insti tu 

cional son los recursos propios de las empresas, formadas por su 

aporte inicial, llamamientos posteriore$de capital y la reinveF 

si6n de sus utilidades. 

En este campo dada la estructura del capital de las empresas, 

donde generalmente la tenencia del mismo es de grupos familiares· 

o de personas que constituyen células reducidas y privilegiadas 9 

las políticas para ampliar los recursos propios de las'empresas 

dependen 'de sus particulares intereses ligados desde luego al 

espíritu de mayor lucro, de ta~ manera que la mayor implementa -, 

,ci6n financiera de las' empresas industriales está sujeta a la d,2, 

cisi6n del grupo en relaci6n directa con las futuras utilidades:' 
h-

a percibir. ffin embargo, a pesar de esa rigidez, ha existido un -

incremento constante en la ampliaci6n del volumen del capital s9-

cial 9 se han reinvertido las utilidades no distribuidas y se hru1 

aumentado las reservas de las empresas industriales, constituye~ 

do 10 anterior una fuente básica para generar recursos financie-­

ros; 10 anterior puede estimularse por medio de más incentivos -

fiscales que induzcan a los inversionistas a reinvertir sus uti-­

lidades y a la vez a crear nuevas empresas? por medio de la pr.2, 

moci6n de nuevos proyectos de inversi6n. 
\ 

Aún cuando las Bolsas de Valores no son instituciones que ,fa 

cilitan directamente f~nanciamientos, son organismos que agili 

zan el movimiento y creaci6n de los mercados de capitales~ es 

así, que en nuestro país durant~e 1963 se cre6 la Sociedad Bolsa 

de El Salvador,S.A., cuyo objeto principal es: 11 

11 Escritura de Constituci6n de Bolsa de El Salvador 9 SoA. 

... 
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a) Establecer en El Salvador· una Bolsa de Valores; 

b) La adquisición de valores 9 para obtener con ellos venta ( 

valoración, pero no con el objeto de rápida especulación: 

c) Proteger al público inversionista en sus compras y ventai:. 

de valores·; por medio del patrón efectivo de precios 'que 

suministra diariamente la Bolsa; 

d) Evitar, en cuanto sea posible especulaciones Irerjudicia:::..c:; 

para los valores registrados en la BOlsa, y por ende a 1<..-. 

respectivas Sociedades Anónimas; 

e) Ofrecer al público datos auténticos de las empresas cuya:., 

ácciones se admitan en la Bolsa y protegerlos contra em . 

presas de escasa o pequeña sociedad y suministrar cotiza·, 

ciones reales para las acciones de las empresas, y asi-.·. 

ayudar al crédito de dichas sociedades en e;t país y én e:. 

extran j ero. 

El papel de esta Insti tuci6n en el proceso que lleva el deD.' 

rrollo económico del país ha sido muy insignificante, dado que 

la estructura de la economía nacional presenta ciertas caracte 

rísticas que han influido para no alcanzar su objetivo. Estas c.'' 

racterísticas se refieren al incipiente desarrollo del mercado . 

de capitales, a.la estrüctura del capital de las empresas nacio· 

nales y a la falta de programas de promoción que tengan por obj5 

tivo motivar a los inversionistas. 11 

V Problemas de Financiamiento para el Desarrollo Industria],. de 
El Salvador. . 
Francisco Linares Caopoe. 
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La mayoría de las empresas que han alcanzado un grado de ere 

cimiento y cuyas acciones pOdrían tener acogida dentro de un mer , 

cado capital, son sociedades de tipo cerrado,. que pertenecen a 

grupos familiares que dificilmente cederían compartir. la. propie­

dad y direcci6n de las empresas; lo anterior no ha permitido una 

expansi6n del mercado de valores y el aprovechamiento de los be­

neficios que estos acarrearía al sector industrial para contar -

con recursos financieros internos a través de la compra-venta de 

valores. 

Para que se tenga una idea del modesto movimiento que tienen 

las operaciones de la Bolsa de El Salvador,SoA, se presentan las 

cotizaciones de la misma para el 21 de abril de 1971: 

Valores Inscritos 

Teatros de El Salvador,S.A. 

Financiera de Desarrollo e -
Inversi6n, S.A. 

Compañía de Alumbrado Eléctrico 
de San Salvador • 

. Molinos de El Salvador,S.A. 

Bonos ANTEL 6% 

Bonos CEPA 6% 

Valores no Inscritos 11 
Banco Salvadoreño 

Cía Importadora de Maquinaria 
(CIDEMA) 

"-

Policlínica Salvadoreña,S.A. 

Valor 
Nominal 

100 

25 

100 

100 

100 

100 

100 

ComJ2rador 

30 

12Q 

90% 

Vendedor 
, 

120 

90 

95 

160 

130 

130 

!/ No están inscritos en la Bolsa; los· Reglamentos 1 Comisiones 
no se aplican para las operaciones con éstos. 
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Cemento de El ,Salvador,S.~ 

Sherwin Williams d'e C.A.S~A 

Bonos Cooperativa Algodonera 

Bonos lCR 

B'onos lVU 

FUENTE: Bolsa de El Salvador 9 S.A. 

Valor 
Nominal 

10 

10 

C - Políticas de Financiamiento Externo , 

Com;Erador - Vendedor 

12.50 13 .. 50 

20 

50%-

,,90% 94 

90% 94 

Los recursO$ externos h&~ significado un-papel relevante en 
,-

el desarrolló econ6mico del los países en desarrollo; la imple-

mentaci6n financiera de los proyectos industriales necesitan de 

recursos m~netarios adecuados para poder ejecutarlos y general­

mente los fondos locales captados no son suficientes ni l~enan 

los requisitos para desarrollar los proyectos específicos, por 

lo que es emprescindible contar con recursos ext~rnos9 prinei 

palmente para adquirir bienes y servicios del extranjeroó Aún 
r, 

cuando lo ideal sería moviliza:rr el ahorro interno para i~l21:PleIi1e!l. 

tar los proyectos en su totalidad, los recursos ex~ernos tienen 

ventajas ya que generalmente vienen acompañados de tecnología -

cuando se reciben en forma de coinversiones; se considera que -

son importantes los recursos externos como complemento de los -

recursos internos ~ara financiar, preferiblemente en forma equi 

librada, los diferente proy~ctos industrialeso 
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JIhsti tuciones Financieras Internacionales 

Banco Inter:americano de Desarrollo (BID) 

Ei BID se estableci6 el 30 de diciembre de 1959, con un capi 

tal inicial do menos de $1.000 millones; actualmente opera con -

recursos q11e superan a los $6.000 millones 9 cantidad que los paf 

ses miembros han resu.elto aumentar a $10.000 millones. 

El BID destina SUs'reC11rSOS a operaciones de prGstamos y la 

concesión de ::1,sistencia técnica? está última en algunos 'casos:: 

pueden s:r.;:rr' no"X'ee:r.1Dolsable. 

El PID fue creado con el objeto de a'celerare el proceso de . 

desa.,rrollo individual y colectivo de SUs países miembros. Para 

el cumplimiento de su objetivo el BID desempeña las siguientes 
, 

funciones: 

Promueve la inversi6n de capitales públicos y privados, para 

fines de desarrollo; 

Utiliz3 sus recursos financieros para el desarrollo de los paí 

ses miembros] dando prioridad a los préstamos que contribuyen ' 

eficazmente el crecimiento econ6mico. 

_ EstiJ... . .:-"la las inversiones privadas 9 y complementa estas inver - . 

siones cuan~o no hubiere capitales particulares disponibles en 

términos y condiciones razonables. 

_ Provee asis~encia técnica para la preparaci6n 9 financiamiento 

y ejecl~cj.6n de planes y proyectos de desarrollo~ incluyendo el 

estúd:1.o de prioridades y la formulaci6n de propuestas sobre 

proyectos específicos. 
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Los recursos propios del BID son: Recursos Ordinarios de Ca-, 

pital y el Fondo para Operaciones Especiales, los cuales se uti 

lizan y disponen en forma coi.o.pletamente independiente .. Además, 

el BID administra el Fondo Fiduciario del Pr~greso Social egÜa~ 

blecido por el Gobierno de EE.UU., como también otros recursos 

aportados por diversos países que no son miembro¡3 de la Institu 

ci6n. 

Operaciones del BID 

Operaciones Ordinarias.- Los Recursos Ordinarios de Capital 

se utilizan. hacia préstamos a Efectores productivos como la in -

dustria y la agricultura y sectores de infraestructura como la 

energía eléctrica y los transportes. Estos préstamos se conce­

den en forma combinada con los otros. recursos del BID. Además 9 

los recursos ordinarios se utilizan para préstamos destinados -

al financiamiento de las exportaciones de bienes de capital en­

tre los países miembros, 

Los préstamos autorizados con los recursos ordinarios de ca 

pital son amortizados en ~a moneda o monedas en que se efectuen. 

Generalmente los reembolsos de estos créditos se llevan a cabo 
, 

en plazos entre 7 y 20 años, incluyendo el períOdO de gracia. 

La tasa de interés en ln~ oporacionos'ordinarias se basa en el 

costo para BID de los recursos que obtiene' en los mercados de -

capi tal. 

Actualmente el BID cobra un interés básico del 8% anual sobre 

saldos. 
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Operaciones Especiales. El Fondo para Operaciones Especiales -

(F. O.E) ?fue establecido para que el· BIID efectúe préstamos en con 

diciones y términos que permitan hacer frente a circunstancias -

especiales que se presenten en determinados países o proyectos? 

principalmente los recursos del Fondo se han destinado a proyec 

tos econ6micos y de infraestructura 9 en términos y condiciones -

flexibles. Los préstamos de estos fondos se conceden a plazos -­

desde 15 y 30 años y con tasa de interés bajas; actualmente el 

BID cobra entre el 3% y 4% de interés anual; la amortizaci6n de 

estos préstamos se puede hacer en la moneda del prestatario, 

aunque los préstamos se hayan extendido en d61ares. 

Operaciones para Desarrollo Social. 

Los recursos del Fondo Fiduciario son para financiar proyec­

tos agrícolas, vivienda, saneamiento, y educaci6n avanzada. 'Los 

plazos son hasta de 30 años y la tasa de interés fluctua entre 

el 2% y el 4% de interés anual incluyendo la comisi6n de $ervi-

cio. 

Las principales políticas que el BID establece para sus op~ 

raciones de financiamiento son: 

Sujetos de Créditoo- El BID efectúa préstamos a los gobierT 

nos? a sub-divisiones políticas, a entidades autónomas y a em -

presas privadas de los países miembros 9 para finffilciar proyec -

tos públicos y privados que, contribuyen directamente al desarro­

llo econ6mioo y sooial de los países; y principalmente para'fi­

nanciar proyectos específicos en sectores como la industri~, la 

minería y la pesca; la agricultura 9 energía eléotrica 9 etc. 

Asimismo el BID provee créditos para la ejecuci6n de estudios de 
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preinversi6n , la preparaci611 de proy"ectos y~ para :fomentar las 

exportaciones. 

Objeto de los Prést~. Los oreditos se 00nceden pr~nci.pal­

mente para adquirir bienes' de capital y 9 en aJ_gLmos casos, para 

financiar servicios técnicos. 

El BID no otorga préstamos para comprar empresas estf!,bleci~as9 ü 

inversiones en acciones de empreoas 9 para prop6sitos de balanza 

de pagos, para financiar déficit Presupuestarios o para capital 

de trabajo. Tampoco concede préstamos a sU]'tin.:Lstradores, n:í''' pa­

ra refinanciar operaciones o para financiar p~oyectos destinados 

a aumentar la oferta de prOductos básicos con excedentes en el 

mercado mundial. 

En los proyeQtos que el BID financia, tiene que aportár el··" 

prestatario con recursos propias una suma no Denor al 50% del -

costo total del proyecto? ~ menos que circunstancias' especiales 

justifiquen una proporci6n distinta- Antes de conceder un prés­

tamo, el BID comprueba que el futuro prestcdiario no puede obte­

ner? en fuentes privadas, el financiamiento En condiciones razo 

nables. 

Cantidad a Financiar. El BID solo considera solicitudes de 

préstamo que exceden de $1.000.000; esta c8.i'1,tidad varía de acue;E:' 

do a cada p-aíffimiembro. 

Los créditos inferiores a esa cantidad son atendidos por el 

BID, por medio de los préstamos globales que concede a lasenti­

dades de fomento para que' estos otorguen i:)~fb~>J}réstamos .• 
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Garantía. Cuando el BID concede préstamos a entidades priv§ 

das exige genera?-mente la garantía de una Insti tuci6n bancaria 

privada o gubernamental. 

Para créditos a entidades públicas aut6nomas 9 instituciones se~ 

mioficiales, el BID generalmente exige la garantía del <fbbierno 

o del Banco Central respectivo. 

Asistencia Técnica. El BID concede asistencia técnica en 

forma reembolsable o afronta total o parcialmente el costo de -

. esa asistepcia en casos especial?s. 

De acuerdo con los recursos que aplique, los bienes de capi­

tal a financiar pueden ser sólo de EE.UU., de los países' signa­

tarios del Acta de Punta del Este o de los países miembros del 

Fondo Monetario Internacional y Suiza. 

Agencict· para el Desarrollo Internacional (AID) 1/ 

La !ID para sus préstamos considera los siguiontes criterios 

1 - Si el financiamiento no puede obtenerse totalmente o en par­

te en otras fuentes del mundo libre bajo condiciones razona­

bles. Este criterio se basa en la premisa que la AI~ es un 

"banco de última instancia", y no debe extender un préstamo 

si existen otras fuentes de financiaci6n. 

2 - La viabilidad técnica y econ6mica de las actividad ~ue ha -

de financiarse. 

3 - Si la actividad promete~ de manera razonable, contribuir al 

desarrollo de los recursos econ6micos o al aumento de la ca 

pacidad de producci6n; 

-----------I 11 Fuentes Públicas de Financiamiento 'Internacional. 
John E. Leonis. BID. 

Bt8UOTECA CF"lTRAL 
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Ij. -- El g~ado de cCilpatíbilidad y la relaci.Ón que la actividad 

tengQ con otra3 actividades de desarrollo q~e se están reali 

z2.ndo o planif:L cando ~ y su contribución al logro de posibles 

objetivos a lo~go.plazo; 

5 La medida que ,:;1 país beneficiario demuestre responder fren­

te a las inqu:. '¡Judes vitales dinámi cas? políti cas y sociales 

de su pueblo J' J.errucstre estar animado claramente a tomar 

medidas eficac~)s de auto-ayuda; 

6 - Los efectos qu.u pueda tener el préstamo en cuestión sobre la 

economía fe 10.1 Estados Unidos, sobr8 todo en sectores de ' 

consic..erable e:.Iceso de mano de obrao 

LQs préstamos d.e la AID pueden concederse a los gobiernos, 

6rg~~izaciones internacionales y además a cualquier persona, 

corapañía o grupo de personas? dentro o fuera de los EE.UU!; 

en gGneral, la AID prefiere a empresas en las que so han uni 

uo inversionisGds norteamericanos y extr8njeros. 

IJa AID no cuer:.;;a 0.:):':1 una lista de proyectos seleccionados y 

8:t:isnde :p~;éstamos lara diversas clases 9 no está interesada en el 

proyecto en sí ~ si :!.o en la prioridad que pueda tener con rela 

.:::ión al desarrollo 8co116mico del país donde se ejecutará el pro­

,~"2ctO y su grado c.(~ relación con el pl8,.;."1 gí.?noral de desarrollo -

del 
., 

palS" 

La AID no ha d·~dQ fórmulas específicas para determinar el 

glado de particip~~:':ió:tt que deben t-ener los prestatarios 9 'como 

norT:la práctica est ,·,"'0-1 e ce . partes:; iguales en la inversión total, 

,sin embargo admite .".:.enores participaciones con relación al costo 

to-tr:.l del proyecto, hasta, un 25% de contra parte. 



La AID conc"ede préstamos :por medio de recursos en dolares; en' 

ciertos casos -proporciona fondos para gastos local~s 9 el período. 

de amortización de los. créditos es a largo plazo e incluye perío~ 

dos de gracia hasta de 10 años; las tasas de interés son relativa 

mente bajas (actualmente 5 1/2~!~ anual sobre saldas)" Los créditos 

de la AID a empresas privadas no necesariamente deben garantizar­

se por medio del gobierno; para Instituciones dol Estad~ los pré32, 

tamos se pueden garantizar COI: la garantía del Gobierno o del Ban 

ca Central respectivo (. 

Los préstamos en d61arEis de la AID deben ser invertidos en la 

adquisición de bienes y servicios que tengan como fuente y origen 

los Estados Unidos de knérica; y los gastos en moneda local son 

para adquirir bienes y servicios de fuente y origen de Centro Am~ . 

. rica y de los demás países sigtlatarios del Acta de Prulta del Este. 

Banco de Exportación e Importación (EXIMBANK) 

Su finalidad p~.'i.mo::::'¿ial es la de apoyar y estimular el comer 

cio de exportación. G importación de los Estados Unidos y no la 

promoción del desarrol10 económico de otros países; el Banco con 

cede préstamos par8. proyectos (;specíficos? pero el motivo. básl 

co es el de promover las exportaciones de los Estados Unidos. 

Los principales criter~l.os que rigen las operaciones del EXIMBANK 

son: 

1- El propósito fUlldamontal del Banco es la promoción del comer­

cio de exportaci6n e importación de.los Estados Unidos; 

2 -El Banco no compite con el capital privado; 

3- En general los préstamos del Banco se destinan 

cíficos; y 

a fines esp~ 

4- El Banco debo,,:;cüt¿r :;on garantías razonalbes de reembolso. 
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"1, 

El Banco ha concedido div~rsos préstamos para proyectos'in­

dustriales, en su mayoría ejecu~ados por el sec~or privado; sih 
, ' 

embargo el EXIMBANK puede fina;nciar proyectos industriales ori-· 

, 'ginados por el sector público, cu'ando"" se de:m.uest:re que la empr2, 

sa privada no ,está en cond~ciones,de ejecutar el proyecto espe-
, , 

cífico. Los préstamos son para adquirir bienes y servicios de 

EE.UU.; en casos excepcionales oubre' cantidades relativamente 

pequeñas para gastos locales. 

'El Eximbank concede financiamiento para proyectos gubernam0~':: 

,tales. La tasa de interés que cobra se basa" con el costo del di 

nero ,an el mercado financiero y no cobra comisión de compromiso 

sobre sal~s no desembolsados. 

'A la empresa privada'el EXIMBANK no proporciona financiaci6~ 

para cubrir el costo total de los proyectos, requiriendo que la 

empresa suministre por su cuent~ una cantidad adecuada de recur 
, "-' 

sos, principalmente para invertirlas en gastos locales~ 

La tasa de interés siempre es baja y ':t,l0 se co'bra comisión -

de compromiso. 

Para garantizarse' sus préstamos el EXIMBANK po+, lo general no e~l 

tablece hipotecas sobre préstamos públicos o privados 9 pero si, 

prendas sobre los equipos, garantía de un banco extranjero y re,; 

guardo en forma de acciones o títulose 

Los préstamos son pagaderos en dólares y en el caso de un prés~ 

tamo privadO el Banco exige pruebas de que el proyecto fue apr~ 

bado por las autoridades gubernamentales y autorizaron las divi 

sas en dólares para amortizar la operación .. , 

' ...... , 
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Banco Internacional d,~ Reconstrucci6n y ~~ (Banco' Mundial) 

La función primordial del Banco es la de conceder préstamos 

, para el Fomento y la ~:e"·plf]l:1porc~onar asistencia técnica a sus '­

mi embr:o s 9 en particular a los de menor desarrollo relativo •. ' 

Los principales criterios que rigen los préstamos dE?l Banco 

Mundial, además de que éstos deben ser exclusivamente para pro-
/' 

yoctos específicos que contribuyan directamente ,a la. capacidad -

productiva y no ser primordialmente de carácter social; cualquier 

proyecto productivo es somet;ido a los siguientes criterios: 

1 Capacidad de Pago 9 

2 Contribuci6n al desarrollo económico; 

3 Viabilidad Técnica y Económica; 

4 Financiaci6n, es qecir, si se han obtenido para le proyecto 

suficientes fondos para sufragar los costos de construcción, 

instalaci6n del equipo referido y para el capital de ?per~­

ci6n y si el p~oyecto producir~ suficientes utilidades para 

cumplir sus oblig~ciones ~in~cieras. 

El Banco se limi ts. a financiar el costo en ."moneda extranje­

ra tf para adquirir bienes y servicios de los .países miembros del 
." 

~anco o Suiza. Tambié~J. puede prestar moneda nacional pero sólo -

en circunstancias excopcionales. 

Limitaciones en el Financiamiento 

El Banco se abstiene de conceder financiamiento en los siguien­

tes casos: 

Para capital de trabajo 1 

Para construcci6n de viviendas 9 

.- Para compra de bienes raíces 9. 

Para el finan,ciamient·Q del comercio d::; ~",>'.J!ortaci6n e importa-

ci6n 
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, 
- Para proyectos que reúnan las condiciones necesarias para ser, 

financiados en condiciones razonables por el sector privado u 

otras fuentes 4 . 

- Para gastos generales y de administraci6n~ 

Para la sustituci6n de acreedores y consolidaci6n de pasivos? 

Para hacer frente a situaciones o tendencias desfavorables en 

la balanza d pagos~ 

- Para cubrir déficit presupuestarios ? y 

Para la acumulaci6n de inventarios. 

Formas de Financiamiento 

El Banco puede conceder o facilitar préstamos mediante: 

La concesi6n de préstamos directos o la participaci6n en ta -

les préstrunos con fondos propios provenientes de su capital -

libre de todo gravamen, de sus reservas de capital y, sujeto. 

a lo dispuesto en el Art •. IV9 Secci6n 6 del Conyenio? de sus- . 

reservas ordinarias. 

La concesi6n de préstamos directos o la participaci6n en ellos 

con fondos levantados en los mercados de capital de países 

miembros o tomados en préstrunos por el Banco en cualquier for 

ma. 

La garantía total o parCial do préstamos concedidos por inv~ 

sionistas privados por los conductos corrientes de inversi6n l/ 
Quiénes pueden ser prestatarios 

El prestatario. puede ser indistintamente un gobiorno miembro~ 

una subdivisi6n política del mismo o una empresa comercial, in­

dustrial'o agrícola radicada en el territorio de los países 

l/-En la práritica, hasta la fecha 9 el Banco no ha hecho operaci~ 
nes de esta naturaleza •. 
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miembros. 

Los créditos del Banco MUlldial son a largo plazo y sus ta­

sas de interés son flexibles y fluctúa según l?s cambios-en el 

costo del dinero de sus fuentes de financiamiento; el Banco 00-
.. 

bra una comisi6n de compromiso sobre los saldos no desembólsa -

-dos .. 

El Banco Mundial ha proporcionado numerosos préstamos a em-_ 

presas-privadas~ generalmente industriales G La principal dificul 

tad que afecta a los préstamos al sector privado es la de que -

tienen que estar plen;:).mente garantizados por los gobiernos. . 

En los úl timós afios el Banco IJUlldial ha prestado asistencia 

financiera al sector privaffo en tres maneras~ préstamos direc -­

tos a empresas priv8.das; préstamos a Instituciones -bancarias de 

los Gobiernof? para que éstos? a su vez? hagan sub-préstamos o 

asignen los fondos a empresas p~rticuláreB'.; y préstamos a Ban:::~os 

de Fomento. 

El Banco Mundial puede contribuir.hasta en Ull 50% del costo 

total dé los proyectoso Los plazos de sus préstamos son general 
, - -

mente a largo plazo (mayores de 10 afios) y siempre proporciona 

períodos de gracia para la amortizaci6n de los IDismoso 

Corporaci6n Financie~a Internacional (CoFoIo) 

Es la úni ca Inst:i.. tuci6n financiera que orienta sus acti vida 

des exclusivamente hacia la financiación del sector privado; on 

una Institución afiliada al Banco Mundial y sus normas genera -

les de financiamiento a las empresas son~ 
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1 -Imposibilidad de obtener capital privado en condici_ones ra­

zonables 9-

2 Aprobación del proyecto por-el 'Gobierno del país 9 -

3 La C.F.I. no aSlliQO funciones gorencialos 9 es docir~ que no 

asume la responsabilidad de administrar ninguna empresa_do~, 

de haya hecho invorsionoso 11 
4 - Libertad para comprar con sus recursos? en cualquier parte 

del mundo~ es decir, que no establece condiciones para que 

los recursos de sus créditos, se gasten en ningún país deter 

minado; y-

5 - Inversiones diversificadas, o sea que trata de mantener una 

diversificación razonable en sus inversiones. 

La C.F.I. no establece límites al volumen de la ayuda fin~ 

ciera 9 sin embargo de hecho existen ciertas limitaciones cual es 

el volumen de sus recursos que de hacer grandes inversiones dis-
/ 

minuiria el número de empresas que pudiera financiar; por otra 

parte? los gastos de negociación y administración hacen que no 

sea económico hacer i~vorsiones muy pequeñas 9 en genoral la 

O.FeI. considera_que inversiones inferiores' a $ 250 .. 000 sorr, com-
, , 

petencia de los Bancos de Fomento locales; la O.F.I no financia 

más del 50% del capital requerido por una nueva empresa? pero -
-

existe la posibilidad de cubrir porcentajes mayores en los casos 

de expansión de empresas existentes. 

La clase de financ-iamiento que proporciona la (; oF.I. es para 

la instalación o expansión de empresas priva~as ya soa en forma 

l/Sin embargo, puedo aceptar representaciones en la Junta Direc­
tiva ~e la~ sociedados de financiamiento del desarrollo donde 
tiene inversiones o 
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do inversi6n minoritaria en acciones conIi_Lh~8~ en forma do prGs­

tamos~ o en forma combinada de ambos. 

Los recursos pueden utilizarse para C0stO;J en monedas extran 

j (?:cas o ser aplicados a costos locales, uin olJ1bargo 9 no pueden -

sor usados para reembolsar o refinanciar lilla ampresa. 

En cuanto a los términos de los financi8Jllientos de la C.F .. l. 

éstos son flexibles y se adecúan a cada p:coyecto específico 9 en 

algunos casos los créditos están dados siú c8brar intereses. 

Los plazos varían también según la invors:L6n y generalmente 

concede períodos de gracia que fluctúan Gnt~o 2 y 5 años; los -

plazos totales varían de 10 a 11 años o La G • .1\ 0::0. no acepta garag, 

tías gubernamentales? y por lo común opera con garantía banca .::.....4 

rias. Cobra una comisi6n de compromiso sobrr; las cantidades no -

desembolsadas. 

El RCIE tiene -por objeto promover la intograci6n econ6mica -­

de Centro .América y el desSlrrollo econ6mico equilibrado de sus -

pqíses mie(~ros. 

Atiende al sector industrial en los si~~ientes rubros por me 

dio de ayuda financiera y técnica para~ 

IIProyectos de inversi6n a largo plazo en industrias de carác 

ter regional o de interés para el mercadJ cGntroamericano, que 

contribuyan a incrementar los bienes disponibles para intercam­

bio centroamericano o para éste y el secto_'.' ezportador. Quedará 

fuera de las actividades del Banco la inversi.,-)n en industrias de 
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caráctor esencialmente local 11 o 1/ 

"Proyectos de financi~iento de empresas que requieran' am 

pliar sus operaciones, modernizar sus procesos o cambiar la es­

tructura de su producci6n para mejorar su eficiencia y su caI:a­

cidad competitiva dentro del mercado común 7 a fin de facilitar 

libro comercio centroamericano" 11 
Las operaciones de BCrE para cubrir sus objetivos están en­

marcadas en el artículo No. 7 del Convenio Constitutivo del mis­

mo, que establece: 

'tArtículo 7. El capi ta1 7 las reservas de capital y demás' re­

cursos del Banc9 se utilizarán exclusivamente para el cumpli 

miento del objetivo enunciado en el Artículo 2 de este Convenio. 

Con tal fin, el Banco podrá: 

a) Estudiar l¿s. oportunidades de inversi6n por la integraci6n' 

econ6mica de los Estados Miembros y pormoverlas, estableciea 

do la debida p~ogramaci6n de sus actividades y las priorida­

des necesarias de financiamiento; 

b) Efectuar préstamos a plazo largo y mediano o participar en -

ellosJ 

c) Emi t{r obligaciones propiiis 9 g.ue podrán o no cstar garantiz.§. 

das con fianza, prenda o hipoteca; 

d) Intervenir en la emisi6n.y colocaci6n de toda clase de títu­

los de cródito relacionados con el cumplimiento de su objeti-

vo; 
-----------
11 Convenio Constitutivo del ~BCIE 
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e) Obtener empréstj .. tos, créditos y garantías de instituciones fi 

nancieras centroamericanas, internacionales y extranjeras 9 

f) Actuar de intermediar.io en la concertaci6n'de empréstitos y -

créditos para los go1?iernos, las instituciones pÚblica,s y em-­

presas estableci.das en los Estado f:?",Mi embro s o Con este fin es­

tablecerá las r :üaciones de colaboración que para ello sean 

aconsejables CCIl otras instituciones centroamericanas, inte,E. 

nacionales o extraLjeras y pOdrá participar cm la elaboraci6n' 

de los proye ctos c:mcretos correspondientes; 

g) Otorgar su garantía a las obligaciones de insti tuciones públ;~;;. 

cas o empresas privadas? hasta por el monto y plazo que dete:i:: 

mine la Asamblea do Gobernadores; 

h) Obtener la garantía de los Estados Miembros parr::. la contrata,­

ci6n de empréstitos y créditos provenientes de otras institu-

cionos financieras; 

i) Proporcionar? con sus propios recursos o con los que obtenga 

para ese fin'$' asesoramiento directivo? administrativo y técni 

co a los solici-:;antes de crédito; 

j) Llevar a 'cabo todas las demás operaciones, que de acuerdo con 

el presente Convenio y sus reglamcmtos, fueren necesarias pE~­

ra su· objeto y funcionamiento. n. 

Además del cal;;ital pagadO por los países miembros el BCIE hg, 

contado con donaciones y préstamos del A1D9 créditos del BID y 

de otros BliIDcos Extrsnjeros. 

Los términos de sus inversiones están sujetos a los términos 

y condiciones de los recursos financieros que utiliza, es así, 

que sus tasas de interés para fin8nciar proyectos industriales 

actualmente fluctuan entre 9%. y 10% de interós anual,¡con plazos 
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no mayores de 5 rulos y con períodos de gracia hasta de illl añ,o. 

El BCIE está autorizado a invertir el 15% de su capital y -

reservas en el capital social de empresas industriales, toda 

vez que su participaCión en cada empresa no exceda del 30% del 

capital social de los·mismos ni sobrepaseel'25% del total de 

-fondos que el Banco tenga disponibles; también puede financi$r 

generalmente el 60% de la inversi6n de cada P!oyecto. Las gar~ 

tías del Banco al sector privado están representadas por los 

activos fi jos y geneJ;'almente la relaci6n de garantía es del 

150% del valor del préstamo, exigiendo en algilllos casos garan­

tías colaterales. Para créditos destinados a financiar a Insti-,' 

tuciones de Fomento de la regi6n, el BOlE últimamenté ha exigi­

do la garantía de los Bancos Centrales y cuando se trata de ' 

-créditos para adqui~ir acciones "en determinadas empresas 9 exige 

además prenda sobre las acciones por adquirir y seguridad de 

que los dividendos generados por la empresa sirvan prioritaria­

mente para amortizar el crédito otorgado. 

" Al 30 de junio de 1968 9 el -BUlE había concedido financia 

miento a 21 empresas industriales salvadoreñas por el equivale~ 

te a ift!29.939.500, incluyendo illl préstamo al lNSAFl por - - -

@2~5000000 para sub-préstamos industriales. 

Banco s Privados Extranjeros 

El sector industrial ha recibido financiamiento de varios 

BfillCOS Privados Extranjeros principalmente del First Mational 

City Bank of New York~ Bank of América, Banco de Nueva Escocia) 

desde luego, el financiamiento ha sido canalizado por el Banco 

Central de Reserva de El Salvador y las tasas' de interés,han­

variado de acusrdo al costo de los recursos en el mercado fin~ 
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ciaros internaciona1os,permitiendo.el BCR un marginal para las 

,Instituciones intermediarias de-dos puntos, por lo que a los 

usuarios las tasas de interGs ,han fluctuado desdo el 9% al 12%; 

los créditos son generalmente a 5 años de plazo? incluyendo de 

6 meses· a un año de gracia y se pu.edon destinar a cualquier ope·~ 

raci6n de inversi6n o Las garantías para los usuarios son las que 
, , . 

usan o exigen normalmente las Insti tuciones Intermediarias 9 para, 

este caso los Bancos Comerciales 9 INSAFI y la Financiera de De S El. 

rrollo e Inversi6n,SoA. Los recursos de los Bancos Privados Ex­

tranjeros' se han aplicado especüümente para cubrir los necesidr ... 

des de capital de operación y para refinan ciar a las empresas :.: .. " 

industriales. 

D- e OMENT ARI OS 

Dentro del marco legal existento en 01 p~íS9 y que se rela .. , 

ciona con la actividad financiera vinculada con el desarrollo in. 

dustria1 9 se estima que se cuenta cnn Leyes que al ser aplicadas 

contribuirán a, agilizar el crecimiento industrial por medio de -­

la regularización de las operaciones mercantilos, exenciones fie 

cales razonables, control de las actividades crediticias, fomen-­

to de exportaciones, protecci6n a la pequeña empreaa, fomento de 

las actividades pesqueras 9 etc"9 desde luego, so espera que la 

aplicaci6n de las nuevas Leyes repercutirá en un mejor desenvol­

vimiento de nuestra economía, al ordenarse las actividades den~~ 

tro del sistema jurídico más adGcuado a las necesidades de nues­

tro desarrollo. 
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Al analizar las políticas financieras de 10& Organismos de 

Créditos e Instituciones Auxiliares que operan en el país? se '-
, 

observa que cada una de ellas tiene definida sus políticas y las 

adecua preferentemente a las característicf,s de los recursos fi­

nancieros que utiliza y a las regulacipnoJ institucionales imp~ 

rantos en nuestro medio. 

Se ha mencionec10 que una de las características de los paí _ 

ses en desarrollo es la escasez de rocursos financieros aplica _ 

dos a las actividades productivas, especialmente al sectar indus 

itrial dadas las características especiales que deben de lLenar" 

estos recursos: largo plazo? tasas de interés razonable~9 sufi­

ciente período de gracia para cubrir sin presiones el tie~po de 

madurez de las empresas, garantías moderadas y de fácil c~ertu­

ra 9 formas de pago adecuadas a la rentabilidad de los pro~ctos9 

es decir 9 que los recursos finK~ciGros utilizados para im~eme~ 

tar los proyectos industriales deben de llenar requisitos 3spe­

cíficos para cada actividad a ejecutar. 

Los requisitos básicos señalados no siempre se prcsentm en 

las condiciones anotadas 9 hay problemas de tipo estructura:, fun 

cional-y de políticas económicas que dificultan la existen;ia -

de términos y condiciones de finan ciami onto adecuados ; es más, 

se pueden presentar rocursos financieros ideales sobre todo Qel 

exterior 9 pero generalmente la captaci6n de los mismos está o1:>s­

taculizada por aspectos internos o supranacionales que dificul~ 

tan la obtenci6n de los fondos. , 

El financiamiento institucional presenta ciertos obstáculos 

que frenan nuestro crecimiento industrial; Wln cuando el BCR ha 

contado con recursos del Fondo de Desarrollo Econ6mico (FDE) con 
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términos favorables 7 estos están limitados a cubrir las necesid~ 
" . 

des de proyootos que utilizan materias primas de origen agrope -

cuario t olyidándose de proyectos que no necesari~onte tienon 

que ser agro'industriales para que tengan impacto favorable a 

nuestra economía, cuales son los proyectos metal-mecánicos, guí­

micos, etc. 

De tal manera~ que el BUR a travós del FDE sólo puede finan­

ciar proyectos agro-pecuarioffiindustriales, financiando con cré­

ditos no adecuados para la creaci6n de nuevos proyectos a las 

ramas metal-mecánica, textiles Jsintéticos 9 química, etc o 

El BCR de acuerdo a su Loy Orgánica no puede conceder con 

sus propios recursos créditos de desarrollo (Mediano y largo -~ 

plazo), por lo que para atender esto ~inanciamiento ha captado y 

canalizado recursos del exterior a mediano plazo; lo anterio~ p~ 

dría evitarso modificando 01 Art. 76 de la Ley Organica del BCR 9 

en el sentido de p·J::::-mi tirle que otorgue con recursos propios, 

créditos para medi::-.no y largo plazo para el soctor industrial, -

canalizado 'Únicamente por las Instituciones do Fomento del país. 

La mayor parte de los recursos que movilizan los Bancos Co­

merciales son los ahorros del público captados por medio de los 

dIepósitos, ya que el capital propio de los mismos, ropresenta 

una relaci6n mínima con sus recursos totales; esto haco que los 

créditos que conco.:1en los Bancos se sujetern a la liquidez, que 

deben de tener los depósitos, por lo que Suffi préstamos son a cor 

to plazo 9 limitando así 01 financiamiento para el desarrollo que. 

podrían proporcionar los Bancos Comorciales al sector industrial~ 

Sin embar~o, últimfu~ente el BCR a puesto a disposició~ del 
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sistema bancario recursoS. del exterior que p'ermi ten cr6di tos a 

mediano pla~o para adquirir maquinaria y equipo industrial, ca-, 

pital de trabajo, etc., los cuales han sido canalizados por los. 
-

Bancos Comerciales; algunas exigonci~s del BCR para la ,aplica 
, , . 

ción de astas fondos? como estudios, de facti'bilidad de los pro -

yectos a financiar, han reducido su uso por parte de los Bancos 

Comerciales. 

~L-cuanto a créditos a corto plazo la Banca Comercial ha'cu -

biert'ó' las necesidades del 'sector industrial por medio del re -

,descuento del BC~, utilización do la línea de pre y exportación 

del mismo Banoo;' se considera que el financiamiento, a corto pI.§: 

zo para las empresas industriales que han alcsm,zado su punto de 

equilibrio? si no ha sido 01 adocuado ha cubierto en gran medi­

da sus nocesidades inmodiatas; no así en los proyoctos nuevos -

que necesitan créditos para conforrmarlos a su período de despe­

gue miéntras alcanzan su punto do eqUilibrio y formen su capi­

tal de trabajo estructural, para que estos fondos s~an'm~teni~ 

dos en la empresa el suficiente tiempo para que esta puoda ro­

tarlos y obtener 'rendimiontos sustancialos y poder amortizar 

los créditos sin disminuir sus operacionos, por consiguiente -

ocasionar un"inadecuado ,o,provechruniento de su c[1pacidD.din~,a,.­

da? no pudiendO así atender la demanda de sus, productos" 

El plazo corto del finw~ciwniento bancario al sector indus­

trial está determinado básicamento por 'la política del BOR, re­

gulada desde luego por su Loy Orgánica. 

La forma de pago de los cróditos? fuera Be los establecidos 

por las Instituciones de fomento 9 no son las adecuadas ya que 
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los períodos de gracia, si los conceden? son rGducidosno permi­

tiendo a la empresa evolucionar su inversi6n para obtener utili­

dades y amortizar sus obligaciono.s por medio de éstos. 

En cuanto al financiamiento de las Instituciones de Fomento 

(INSAFI y FIDESA) 9 su participaci6n en la implementaci6n de las 

inversiones del aBctor industrial ha sido más.específic0 1 pero 

no han cubierto en forma sustancial las necesidades financioras 

demandadas; lo anterior se relaciona con lo reducido de los re~ 

curso$ propios d'e estos organismos y a que sus políti cas de cré~­

dito e invorsiones están circunscritas a la naturaleza de los re 
\ . 

cursos financieros que captan de terceros, ya sean nacionales o 

del exterior; por 'otra parte, la naturaleza de sus créditos; los 

cuales son generalmente a mediano plazo, no les permiten recupe­

rar sus préstamos en forma rápida? lo que reduce grandemente co~ 
" r 
tar. con disponibilidades de efectivo para atender 'sus desembol -

sos en forma eficiente •. 

Aún cuando estas Instituciones han contado con recursos ex­

ternos, estos están sujetos a términos y condiciones especiales 

que hacen lento su uso y limitan su aplicaci6n a cie~os desti­

nos (obtener bienes y servicios del país proveedor de los fondos) 

no se permite cancelar deudas con osos :recursos, ni financiar -

capital de operaci6n y generalmente solo gastos en d61aros para 

importaciones, es decir, que son recursos ltatados Tl que realmente 

lo que hacen es mejorar en gran medida las condiciones econ6mi -

Cas y financieras del país proveedor de los recursos y en fonna 

menos relevante contribuir al desarrollo económico del país rect 

pionte de los fondas., 
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Para el caso especial del INSAFI, que tiene prácticamente 

todos sus recursos financieros invertidos en préstruüos y en co­

inversiones 9 recupera los primeros en forma lenta dada las ca­

racterísticas de sus créditos y las utilidades obtenidas de sus 

co-inversiones le sirven para completar su presupuesto de fun­

cionamiento, no cuenta con las disponibilidades propias para -

atender en forma flexible el fina"'1ciamiento industrial. 

Se sabe que, el INSAFI proyecta incentivar al sector privado 

para que invierta en proyectos específicos de alta rentabilidad'l 

para ello la Instituci6n necesita coinvertir en esos proyectos 

para asegurar la participaci6n Qonjunta ~el. sector privado, pe-, 

ro carece de los' recursos propios -para éllo y si bien es cierto 

que pudiesen captarse fondos del exterior, ésto no son los -­

apropiados ya que son a mediano plazo y a elevadas tasas de 

interés-. 

Para solucionar razonablemente el problema finrulciero de 

INSAFI 9 en cuanto a la captación de recursos? especialmente pa­

ra canalizarlos hacia coinversiones en proyectos de impacto po­

sitivo a nuestra economía, se cree que es conveniente: 

1 - Que el INSAFI haga emisionos períodicas, de acuerdo a sus 

necesidades?, de Bonos Industriales que sean atraci1ivos' para 

los inversores; 

2 - Que el Estado apoye sustancialmente al INSAFI por medio de 

~portes anuales para que este complemente sus fondos; 
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3 -' Que se estudie si conviene que la Institución emita Certif:; 

cados de Parti~ipación en sus empresas; para quo pueda recu 

perar eventualmente sus inversiones. 

Como política para financiar- las inversi'ones del sector in...:. 

du.strial, se estima qu~ el capital nacional debe participar de 

una manera preponderante en la composición de las inyersiones 9 

el problema radica en que es difícil levan~ar e~ capital que 8S 

necesario cubrir con aportes locales, porque el aho~~o interno 

es insuficiente, o no existe un verdadero mercado do capital y 

como se ha planteado, son limitados los recursos de las 1nstit~. 

cionos nacionales de desarrollo., 

Una posible solución se+ía una combinación de osfuerzos por 

parte del.' sistema financiero nacional y de la. Banca 1ntornació-· 

nal de 'Desarrollo; al primero le competería captar con agresiv::"-. 

clFl,d los internos, atrayendo ahorros mediante la oferta de into-­

reses o dividendos atractivos y paralelamente ofreaiendo liqui-.. 

dez a la inversi6mdel ahorrists; correspondé,nia n la Banca 1n-
..-...... . 

ternacional cambiar las políticas de sus préstamos, do tal mane 

ra que éstos no sólo se utilicon para financiar bienes y servi~, 

c:1.os dol exterior sino para compras locales; que los recursos 

no s6lo se apliquen para adquirir bienes de captial sino que -. 

taT~ién pura capital de. trabajo que sirva para la puesta en m~: 

cha de las nuevas instal~ciones y que sus recursos no solo Se&i 

. c,j,nalizados por medio de créditos o sub-préstamos sino que pue-:­

dan ser apl~cados para participar en el capi~al social de las 

Gmprosas industriales .a constituirse. 

I 



Se considera que en nuestro país, la mayor par1Je de las 
< .('. 

decisiones para ejecutar inversiones industriales deben pro-. 

venir de. la iniciativa privada, ya que se estima que esta -

cuenta generalmente con sufi·cionte ahorro inmovilizado o ca­

nalizado hacia inversiones en bienes raíces; por otra parte 9 

el sector público además de dedicar la mayor parte de sus -

recursos financieros hacia la inversi6n en obras infraestruc 

tura que tienen siempre prioridad en el desarrollo e con6mi ca .. , 

debe participar a través de sus organismos espeoializados 

(INSAFI), en la ejecución de proyectos industriales especifi. 

COS que sean relevantes para nuestro creciIJ1.iento industrial. 

Se debe tener confianza en la contribución del sector -

priva~o para financiar al sector in~ustrial? no solo por lo 

reducido de los ahorros pl.Íblicos en relación con el volumen 

de las inversiones en infraestructura 9 sino que considerando 

que una industria para que pueda aportar la debida contribu 

ci6n a la eoonomía del pc:lÍs 9 debe ser creada adecuadamente 

y ser administrada con eficiencias: la experiencia ha demos 

trado que nor:(Ilalmente-las empresas ejecutadas y administra 

das mediante el financiamiento y la administración privada 

son desarrolládas en forma llormal y eficiente? por lo que 0-

una inversión mixta se cree que es razonableo 

Si bien la ejecución y administración de los proyectos 

debe recaer principalmente en la iniciativa privada 9 la pro­

moción e inducción hacia que proyectos conviene impulsar las 

inversiones debe ser pre-establecido por el sector público 1 

de manera que sean aquellos proyectos cuyos efeQtos económi-
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, cos directos e indirect.os.:, sean de mayor impacto en la economía 

nacional e 

Dado' lo reducido de nuestros ahorros o, la difícil captación 

de los mismos para implementar financier[tI:l,ente las inversiones' 

industriales y a la deficiente tecnología imperante en nuestro 

medi0 9 es necesario atraer el capital extranjero para-acelerar 

el desarrollo industrial? ,principalmGnte porque la inversión '­

extranjera esta acompru1ada de la tecnología industrial y los cQ 

nocimientos técni cos administra'ti vos. Sin embargo 9 se debe afron 

tar' el hecho de que los esfuerzos máxi lYl o s 'para contar sólo con 

el capital extranjero no den tan buen ro¡,n;.l tado para el creci-­

miento 9 como el que pudiera lograrse si el país hace un esfuer -

zo simultáneo y total para movilizar el capital interno hacia 

las inversiones industriales; son Flconsejables la realizaci6n de 

co~inversiones de capital extranjero con recursos nacionales 9 

desde 'luego tienen que ser participaciones equilibradas 9 preferi 

blemente con mayoría nacional para controlar las empresas en 

función de proteger los intereses naoionales. 

Es contradictorio el hecho de que en nuestro país existe una 

relativa abundancia de capital local 'y qUG este se emplee en for. 

ma minoritaria en inversiones industrial<:;;..) generalmente el aho ..... 

rro interno es aplicadO a invDrsiones oOTlsorvadoras 9 tradi ciona­

les y de poco riesg0 9 identificadós con la adquisici6n y explot~ 

ción de bienes raíces., Se estima que en ;'iuestro país si se logra 

ra canalizar gran parte del ahorro interno hacia las inversiones 

industriales 9 los problemas do financLC',ini-:..-nto para ese sector se 

resolverían en gran medida y se lograría un proceso sostenido y . 

equilibrado en el proceso de industrializb.ción del país. , 
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Una de las formas más eficace,s para 'captar el ahorro ,interno 

e inducirlo hacia la ejecuci6n do proYGctosi:ndustrialGs~ es si..;:, 

guiendo la política ª-ue llamaremos "inducción circular de las - -

inversiones tt 9 qp.e puede consistir básicamente en la creaci6n y -

ejecuci6n de proye'ctos industriales de alta rentabilidad y de 

impacto econ6mico, llevados a,cabo en forma conjunta el sector -

público con el sector privado 9 este último puede ser nacional o 

extranjero .. 

Se supone que para el desarrollo de los proyectos so contará 

con una alta tecnología 9 los productos sarán competitivos en el 

mercado mundial y la técnica administrativa de las empresas será 

eficiente 9 por otra parte? el período de mad'qraci6n de los proye.s: 

tos será no mayor de 3 años 9 los términos de los finru1ciami8nto~ 

serán adecuados al proyecto espacífico y éste será rentable o ' 

El sector público participaría cm la elaboraci6n (le los estu 

dios de factibilidad y se encargaría de promover la implementa'-
, 

ci6n de los mismos. Se podrán preparar inicialmento unos 3 pro -

yectos que reunan los supuestos señalados y una vez implementadou 

adecuadrunente se ejecutarán y desarrollarán con la participaci6n 

de los sectores público y privados 9 como se espera que los pro -

yectos permitan recuperar las inversiones en 5 años 9 será el se~ 

tor público quien en la medida que rocupere sus inversiones por 

medio de dividendos, tenq.rá que vender sus accione:] al sector -

privadO con objeto que sea Gste el único pro};>ietario y administr8. 

dor de las empresas? de esta manera con los recursos recuperados 

el sector público implemeutará finp~ciamiento otros proyectos,­

industriales específicos en conjunto con el sector privado? y -
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así sucesivamente. Se cree que pOi:.' medio de la lIincluaci6n aireu 

lar de las inversiones" se pueda lograr movilizar el ahorro in -

terno y externo hacia las. inversiones industriales y se lograría . , 

en gran· .mediq.a impulsar la creación de un verdadero mercado de 

capitales. 

Se considera que un cambio de actitud de la mayoría de nues 

tros capitali~tas para qUE? inviertan preferiblemente en la indus 

tria manufacturera es dif¡cil y oomploja? so cree que las 

siguientes medidas podrían contribuir a ese cambio de mentalidad: 

Asegurándoles que se establecerá una sostenida estabilid~d 

econ6mica y financiera en el país; 

Trato preferencial en el aspecto impositivo para las invorsio 

nos industrtales 9 

Tratar de inducir al inversionista, tanto nacional como extran 

jero., por medio de campañas pUblicitarias bien orientadas, que 

canalice sus recursos financieros a inversiones industriales 9 

ya que este sector les ofrece mayores y mejores oportunidades 

que las inversiones alternativas y que no implican necesiria­

mente riesgos irrazonables; 

- Poner al alcance de los posibles inversionistas? sufientes y 

atractivos estudios de factibilidad de proyectos industriales 
, 

específicos, acompañados de todos los elementos de juicio que 

sean indispensables para que éstos tomen sus decisiones de in­

versión; 

Mayor contacto, entendimiento y coordinación entre los Organi~ 

mos Planificadores y las Instituciones de Desarrolloi 

_ Fomentar y.crear un eficiente mercado de valores para facili ~ 

tar lamovilizaci6n de recursos por medio. de valores negocia ~ 

bIes; 

Establecer empresas que permitan ~c acmocratización de la.te-· 
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nencia del· c'api t8.1; esto s,? puede ,:Lograr estructurando el capi --"-
tal social de los mismos por medio a.o acciones de baja nomina-

ción 9 

Organizar los medios adecuados .para protegor las inversiones' -

en Sociedades industriales? a trayés de organismos estatales .~ 

responsables que sirvan de supervisores o controladores de las 

operaciones de las empresas consti tuidp,s y de las actividades 

del Mercado de Valores. 

Desarrollar en forma efici<:mte el mercado monetario y el de c,~ 

pi tales para que el invers::_onista cuente oportunamente con lOE 

recursos financieros adicicna1es o complementarios para insta-·-

lar y desarrollar adecuadarr::mte su ompresa industrial ~ y 

Formar el personal técnic0 9 a todos los niveles? tanto como -

para la producción como para labores administrativas. 

De aplicarse las medidas anterio~os y do obtener una reae 

ción favorable de parte de 11)S invorsionist8.s 9 se lograría la ID:"' 

vilizaci6n del ahorro y su c,:nalizaeión para usos productivos. 

Lo anterior obligaría a la creación üe ,Ínsti tuciones' Financiera::::; 

especializadas y a la revisión de las políticas de los actuales 

Onganismos do erédi to e inst:LtuüioncJf.j auxiliares para hacerlas 

más funcionales en la captación y distribución do los recursos o 

Los Bancos comerciales I~'Gsiol1ad::)s por las autoridades monc­

tarias podrían 9 a través de medidas solocti vas de crédi ta y dE; '" 

requisitos obligatorios de ü~vGrsión9 participar en .el financia-­

miento a mediano y largo plazo del sector industrial por 'medio 

do créditos y la suscripci6n de emh'lionos de valoros industria 

los;; por o'tra parte 9 el Banco Hipotccario podría absorber recur-" 
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sos por medio de emisiones! 'de Bonos In~u3triales9 con cuyos re -

cursos podría participaren el fin8Jlciamicmto del Sector 1ndus -

trial. El INSAF1 y la F1DE8A tendríf~ que agilizar su gesti6n fi 

nanciera para captar y canalizar m8.s iCl,decuadamonte los' ahorros -

hacia inversiones prOductivas? por medio de la apertura de dep6-

sitos y la emisión de valores o Convendría la creaei6n de Bancos 

Privados de Desarrollo (.B'inarl<..:ier9.s) 9 que tuvieran las siguien -

tes funciones: 11 "Fomentar la organizaci6n y expansi6n d? ompr~ 

sas industriales 9 suscribir participaciones y otros valores emi­

tidos por empresas industriales o com·:::rciales y omitir sus pro -

pios bonos y recibir dep6sitos a plasos"9 este tipo de organismos 

pueden funcionar como sociedades de inversi6n o como 132ncOS de -

Desarrollo y su papel princ;ipal os m.:uninistrar· a las empresas 

cródi tos que éstas no pueden obtenor de fuentes b'''\.nc?ri8.s tradi-· 

cionalesc 

Actualmente una de las fUJntes internas de r~cursos financio 

ros la constituyen las "resorvas tócnicas" del Instituto Salvado 

reño del Seguro Social (1S88), L:w' que deben de invertirso en ac-­

tividades productivas o de carácter soo1a1 9 se cree (;onveniente 

que se legisle en el sentido de ql..18 un gran porcentaje (75%) de 

las reservas técnicas para las prostf:v;iones por los riesgos per-·· 

manentes 9 se apliquen a la adquisición de valores destinados a -­

inversiones industrialeso 

En cuanto al desarrollo de nU;'L3tra Bolsa de Valores 9 ésta '­

aún no ha desempeñado una gosti6n importante como mecanismo movi 

lizador de fondos hacia las sctividades productivas. 

I ' 
YAnálisis del Mereado·Latin(¡3.ITlerir~Qrt() do Capitales. ::EMLA-B1D 



Si bien el desarrollo de las.bolsas de valores 11 se conside 

ra importante, y en ocasiones do acepta como ~ símbolo de pres~ 

tigio, los mercados no.pueden operar en forma conveniente si no 

so dan diferentes f~ctores; deben existir varias inst.i t-qciones -

financiera~ que funcionen de manera ad~cuada9 se necesita una átr. 

m6sfer~ general de estabilidad y confianza.? los inversd..onistas -

deben atender el mercado de valores e interesarse en él, y, ade­

más? es menester que el gobierno y el Bar.co Central asuman una -

actitud positiva. 

Se estima que existen recursos externos que pueden 3e~--­

absorbidos para ser utilizados en inverEiones industriales; des­

de luego el uso de éstos está sujeto a las normas operativas de 

. cada organismo proveedor de recursos, lo que hace necGsario que 

para cada proyecto industrial a implem'.:mtar se estudien las limi 

taciones y ventajas de las .fuentes alternativas de financiamien- . 

to e?Cterno, para decidirse por la más adecuada. 

Aún cuando es not-oria 'la insuficiGnca en el suministro de- re 

cursos a los países en desarrollo por parte de las instituciones 

internacionales de crédito y de otrafl fuentes ext~rnas públicas 

o privadas, el capital extranjero se estima necesario sobre todo 

cuando tiene una orientaci6n hacia El de~arrollo y puede aplicar 

se f),l financiamiento de aquellos so(;tores en los cuales los re -

cursos nacionales no son suficientes y canalizados hacia proyec­

tos autofinanciah1.es para clue no co!lsti tuyan una carga sobre la 

balanza de pagos del país; preferiblemente los recursps externOf 
----------
11 Knálisis de1 Mercado Latinoamqricano de Capitalos~ CEMLA-BID 

'71 
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doben destinarse al financi::w.nion-l:io do empresas que requieren in­

~ersiones a, largo plaz~1,ya sea por su naturaleza o por el perí~ 

do d~ retorn? de la inversi6n y que su producci6n' se orienta ha­

c.ia exportaciones extraregion-alo;3 o a la elaboraci6n de nuevos -

productos de alta calidad y bajo costo para satisfacer'no s6lo, 

el consumo interno sino ofrecer nuevas líneas de exportaci6n. 

Al respec-go 9, se ha contado con el financiamiento del J3TD 9 -

EXIMBANK 9 BOTE, AID9 etc. pero esa colaboraci6n financiera ha si 

do condicionada a laS" diferentes' políticas de cada organismo? 

,las cuales no siempre se ademían' El. las necesidades y ca,racterís­

ticas de los difer?ntes' proyectos industriales a ejecutar 9 es -­

así 9 'que los créditos otorgados cubren goneralmonte s6lo inver­

siones fijas 'de deben ser obtenidas, de fuente y origen del país' 

proveedor del crédito~ o de países previamente seleccionados por 

AID9 BID? BCTE 9' por otra. parte', estos créditos no cubren finffil -

ciamiento para ca,p'i tal de operaci6n 9 01 cual se considera indis-
, ' 

pens,able. que cuente con un plazo 9 período de gracia y una forma 

de pago adecuada al periOdO de maduraci6n de las industrias 9 pa­

ra que éstas no presenten estrangulamientos financieros que en ~ 

torpezcan su crecililÍento normal y ocasionen una deficiente utili 

zaci6n de las inversiones fijas de las mismas; también? los cré­

di~os del BID y AlD no pueden utilizarse en la adquisici6n, de 

acciones de las empresas industriales a constítuirse o existen-­

tes 9 lo que dificulta la creaciÓn o ampliaci6n de empresas que-
-

son de interés para el desarrollo econ6mico del país y que re --

quieren fuertes inversiones parq su instalaci6n .. Si bien es cier. 
- -

to que una de las I.nsti tuciones Financieras; (CFI) 9' orienta sus 
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actividades" exclusivamente h2.cia el sector :privRdoy que p:artici .... - - _. 
. . 

pa directamente en el capital social de las empre'sas o por medio 

do préstamos 9 el uso de sus rócu::rsos por medio ~e las emprosas -

industriales ha estado limitado a que los proyectos EL financiar 

deben .contar 9 previamente a la consosi6n de cualquier ayuda. fi-

nanciera por parte de·la CFI? con la aprobaci6n'del Gobierno del 

país de la empresa u organismo solicitan.te?obstaculizando así 
" . 

el uso de sus recursos? principalmonte en ompresas privadas. 

CONCLUSIONES 

-'Con la creaci6n del Mercado Común Centroamericano (MoC.e) 9" 

"nuestro ·país ha experimentado lLD relativo desarrollo indus 

trial; se han establecido'nuevas indus~rias y'so han modernizQ. 

do' y ampliado las existentes? contribuyendo así al aUInento de 

nuestra producci6n industrial? tanto para el consmno interno 

como para la exportaci6n; lo anterior ha. originado un 'aumento 

en la demanda de factores productivos? principalmente de" recuE. 

sos í'inancieroSnecesarios·para la instalaci6n y desarrollo de 

las 'plantas industriales .. Decde luego 9 existen abstáculos limi 

tantes al crecímiento industrial que deben Ber separados en la 

medida que se apliquen nuevas tócnicas productivas? se diversi 

'fiquen los prOductos? se modernicen los ~istemas administrati-

vos de las empresas y se cap:t;en y canalicen "recursos financie­

ros con términos y condiciones adecuados a-las necesídades del 

sector industrial. 

El deE3arrollo econ6mico do1 país en los últimos a?:í.os ha perdi­

do dinamismo? principalmento on el sector industrial? debido -
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al estancamiento de la ecOnomía· nacional en su conjunto, que 

no. ha . permitido 'qu,e ,el ingre so. se .incremGnt"e adecuadamente y 

que ,los sistemas de distribución de la' riqueza permane'zcan es·~ 

:táticos.· En general se esti:rp.a 'que los principales aspect"os 

que limitan e1: crecimiento del sector inciu~trial" son: . 

• :... 'Falta deejecuci6n dé proyc(:ctos que utilicen insumos naci.o 

nales y que apliquen tecnologías no itradicionales en la ,­

producci6n; 

0- Faltá de estrategia ,financieras para promover' y movilizar 

el ahorro privado interno hacia las inversiones industria­

les;' 

. 0- Satur.aci6nde ~lercados, especialmente de induf?tr;ias creadas 

para sustituir importaciones? si se considera qucen el,-­

MoC.O la capacidad instalada de éstos es suficiente o f3Up.§ . 

. rior para cubrir la demanda efectiva de estos productos 

sustitutivos; 

,0- Bajo poder adquisitivo de la gran mayoría de la pOblaci6n? 

ocasionado por la inadecuada estructura en In distribución 

del ingreso; 

.- Deficiencia en la captación y canalizaci6n de recursos fi':" 

'nancieroshacia la industria manufacturera 9 

._ Escasez de personal técnico 1 especializado en la tecnología 

indispensable para desarrollar nuevos }iP.roductos industria­

les:; y 

.~ Exagerada cautela del capital privado nacional para hacer 

inversiones en prOyectos manufactureros. 
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Los países en proce~o de desarrollo so id~ntific&~ por la es­

~asez de ~ecursos fin~ci8r9s adecuados? princi~almente pa~a 

financiar sus necesidades do inversi6n a mediano y largo pla­

zo; nuestro país como ta~9 presenta esa caractorística9 ya --
-

que las facilidades financieras existentes dependen de¡ grada 

de des~nvo~vim~ento econ6mico logrado; por lo que so explica 

qu~ tanto el merc~~o monqtario 9 como el de capitalo~ sean aún 

incipientes'y poco d~versifica~os9 siendo relevante la prefe~ 

rencia por las operaciones a corto plazo en contra de los fi­

nanc~~entos a ~ediano y largo plazo que son propios dol mer 

cado de capitales; lo anterior' se origina de la forma general 

'de como se c~pta el ahorro intorno por medio de dep6sitos, -

los cuales ,son a corto~plaz09 de¡imitando su uso al plazo es­

tipulado; serí~ dif9rente si se ampliara y perfeccionara el ~ 

mercado de capitales,·pormit~ondo que los recursos captados -

so canalizaran hacia ,:f'inancia,niont9 a mediano p+azo 9 facili -

~ando así el desarrollo adecuado del 'so,-;tor industrial. 
. '.1 

Las n~cesidades de inversi6n del sector industrial·se han cu-

" 

bierto con recursos prov~nientos del ahorro intorno y por me­

dio de fuent~s externas do fondos; los primeros .so obtienen -

aplicando los recursos financieros propios de las empresas -

industriales tales como: capital? reservas,y utilidades: rein~ 

vertidas; cuando los_fondos propios no son suficientes para -
, . 

satisfacer sus necesidades de fondos 9 las empresas' recurren . 

al financiamiento in;terno por medio de crédi,tos a corto, me.­

diana y largo plazo o recurrJ..onc:1o a· ampliaciones de su capital 
-

social o haciendo llamamiento dol mismo cuando hay margen para 
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ello. En 10 referente a las fuentes externas de financiamien­

t0 1 estos recursos se pueden obtener directamonte de"los orga 

nismos internacionales:: ,de financia,'niento ya sean públicos 

o privados 9 o por medio de Instituciones nacionalos de credi to 

que actúan como intc;rmediarios. También 9 gran parte de las rie-' 

cesidades "financieras de las empresas industriales son "cubier 

tas por medio de créditos de proveedores y abastecedores de 

bienes y servicios, de origen interno como externo. 

La comp<Ysición de los créditos otorgados por el sistema finan­

ciero nacional ( exceptuando IlifSAFI y BCIE) ~ presentn un _ decre­

cimiento en las inversiones finnnci eras, ya que de 'f1;98. 9 mil1Q. 

nes concedidos en 1969 este volumen declinó a 1f; 85.0 millones 

para 1970 9 es decir? que se observó un decremento del 8.6%g es 
, -

te 'financiamiento se canalizó basicamente para cubrir gastos.­

corrientes (capital de opera~ión)9 significando el-96.8'% y 

98.3% para 1969 y 1970? respo(;ti vamente. 

- El Banco Central de Reserva de El Salv;sl.dor (BCR) 9 os una de 

las principales fuentes internas de financiamiento, para ello 

ha utilizado el redescuento 9 créditos de pre y exportación, r,e_ 

cursos del Fondo de Desarrollo Económico (FDE) y fondos prove­

nientes del exterior; para 1969 el 43% de los créditos' i10iíRles 

calificados por el BCR se destino.,ron al sector industrial~ ob-

servando un incremento con relaci 6n a años éL'YlterioreG. 

La polit-icas financieras del BCR estén reguladas por su Ley 

Orgánica y por los ternimos y condiciones de los recursos aje­

nos que utiliza en sus operaciones financieras? es as~ que es­

tá limitado a otorgar créditos con sus recursos propios a pla­

zos no mayores de un año (Art. 74) Y9 demás 9 los prestamos de 
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de desarrollo (mediano y largo plazo) s610 puoden ser. concedi­

dos por el BCR con recursos del exterior (Art. 76). 

Los recursos del FDE, en lo que se refieren al financiamiento 

dol sector induTtria1 9 se orientan hacia la preparaci6n y ej~ 

cuci6n de proyo,;tos de la iniciativa privada y do cm:presas de 

economía mixta 1 por modio de créditos a mediano y largo plazo 

destinados a la inst01aci6n do plnntas industriales que proce 

·sen materias primas ,de origen agropuecuarios y marino 9 y de -

plantas de almaconrunie~to y distribuci6nl de productos indus­

triales? estos fondos se ·canalizan por medio del B'$ hacia 

instituciones intermediarias, las cuales s610 pueden conceder 

sub-préstamos a los usuarios siempre y cuando llenen los re -

quisitos previamente establecidos e~ el Manua¡ de Operaciones 

del FDE; en ningún momento los recursos del FDE se pueden em­

plear en la adquisici6n de acciones de las emprosas industria 

les existentes o generadas por nuevos proyectos e 

El Instituto Salvadoreño de Fomonto Industrial y la Financie­

ra de Desarrollo e Inversi6n, S.A., son las dos instituciones 

financieras de desarrollo que operan en el país y que se pue­

den considerar como Bancos de Fomento Industrial 9 el primero 

es el organismo activo del Estado creado para ~romover el de­

sarrollo industrial yla segunda es una empresa privada desti 

nada a realizar inversiones en los diferentes sectores produ.9. 

tivos. Los fondos propios de ambas instituciones financieras 

son insuficientes para atender la demanda de créditos e inve~ 

siones de las empresas industriales; aún cuando han contado 

con recursos del exterior para sus operaciones financieras, -
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, 
éstos han sido fondos generalmente atados que han rest,ril1gido 

la amplitud de sus actividades financieras, reduciéndolos a­

los términos y condiciones establecidas en- cnda línea de crédi 

to contratada. 

Además del financiamiento proporcionado a las empresas indus­

triales por los organismos de cróditos nacionales e internaci~ 

nales 9 las industrias han gozado de exenciones fiscales a tra­

vés de los beneficios que otorga la Ley de Fomento Industrial 

y el Convenio Centroamericano de Incentivos Fiscales, es decir, 

que han tenido financiamiento, tanto para sus inversiones fi -

jas como para,su capital de operación; este tipo de financia­

mient~ significa un sacrificio fiscal de parte del Estado y -
-

está formado por el valor total de las exenciones, los cuales 

~entre 1962 y 1967 se incrementexon de 1ft 3 .8 millones a rm24 07 mi 

llones. 

El sistema financiero in~titucional se caracteriza por sus op~ 

raciones a corto plazo? definidas desde luego por la preponde­

rancia del mercado monetario dentro ,de nuestro incipiente des~ 

rrollo financiero; para la mayoría de proyectos, industriales -

los créditos a corto plazo no son los adecuados 9 sobre todo-­

para empresas de iniciación 9 cuyo,período de madurez es ámplio 

(generalmente 3 años). 

Aún cuando el sistema financiero ha proporcionado créditos de 

desarrollo 7 el volumen de di sponibilidades de este tipo de fon' 

dos es limitado y condicionado a los términos establecidos pre 

viamente por cada fuente de rocurs0 9 lo que dificulta la 'apli­

cación de los mismos en proyectos específicos que necesitan de 

fondos con características especiales y flexibles. 
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Los Bancos Comerciales han captado recursos internos a través 

de los depósitos en cuenta de ahorro ,Y a plazo fij09 los que -

han observado un crecimiento acelerado duranto la última décá­

da~ creciendo :deI/!J54.8 mi'llonos en enero ,de- 1961 a 11f,299.00 mi­

llones a diciembre de 19709 los cuales no se han dirigido hacia 

el financiamiento para el desarrollo? conservando los Bancos -

la política tradicional de~annlizarlos hacia préstamos de COL 

to plazo que presentan un mayor margen de seguridad para su rG 

cuperación, en contraposición con el financiamiento para el d8 

sarrollo que es a un mediano y largo plazo y que implica una ~. 

menor seguridad para su retornoo 

- Se estima que el capital nacional debe participar en forma pr~ 

ponderante en la estructura financiera de las inversiones indl1:l 

triales? Y dada la difícil captación del ruLorro interno p~a ~ 

implementar financieramente los proyectos y a'la doficiente tee 

nología existente en nuestro medio? es necesario atraer el ca­

pital extranjero para la realización de coinversiones 9 desde -

luego tienen que ser participaciones equilibradas? preferible­

mente con mayoría nacional par~ controlar las empresas en fun­

ción de proteger los intereses nacionales. 
-

- En el país existe una relativa abundancia de ahorro interno 9 -

pero éste se emplea en forma minoritaria en inversiones indus~ 

triales 9 y su mayor parte se invierte en actividades conserva­

doras? tradicionales y de poco riesgo identificados con la ad­

quisición y explotación de hienes raíces~ de c~~alizarse gran 

parte del ahorro interno hacia las inversiones industriales se 

estima que los problemas de fin811Ciamiento para ese sector se ' 

resolverán en gr~ medida 10grru1dose un crecimiento sostenido 

y equilibrad-o del proceso de industrialización del"país .. 
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país .. 

En cuanto al funcionamiento de un mercado de valores? donde -

las empresas industriales pueden obtener recursos financieros 

por medio de la emisi6~ y venta de sus propios valores negoci'a 

bles? éste es in,;ipiente en nuestro país debido a problemas 

econ6micos estru8turales? que de acuerdo a estudios sobre la -

materia pueden d8riv~se de lo siguiente: 

a) Falta de democratizaci6n de las empresas industriales cons 

tituidas en sociedades an6nimas? las que están formadas 

por grupos' familiares 9 

b) Poca disposictón de los ahorrantes? ya sea por falta do in­

formaci6n o por ignorancia? de realizar inversiones finan­

cieras en las empresas que efectúan las inversiones reales; 

e) Relativa insuficiencia del cillorro interno privado que haga 

posible el funcionamiento de un mercado de valores; 

d) No' existencia de varias instituciones financieras que fun-" 

cionen de manera adecuada; y 

e) . Falta de una Eotm6sfera de estabilidad y confianza para el 

inversionista o 

- Bl financiamiento para las inversiones del sector industrial -

debe ser atendido preferentemente con términos y condiciones 

que.permitan un c8sarrollo sostenido? tales como~ largo plazo? 

tasas de intorésrezonables? Duficiento período de gracia pa­

ra cubrir sin presiones el tiempo de madurez do las empresas? 

garantías moderadas y de fácil oobertura 9 forma de pago adecu~ 
I 

das a la rentabilidad de los proyectos; de tal manera que los 

..:¡:Qcursos financieros aplicadOS deben ser lo sm.ficiontemente 
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flexibles para adaptarse a los requirimiontos G~3I)ocíficos de -

cada proyecto. 

En general, se considera que existen recursos 'financieros, tan 

to nacionales como del exterior? pero cada uno de ellos prese~ 

tan características especiales derivadas de lD's diferen,tespo-
- . 

líticas que aplican los org8l1ismos proveedores de fondos, y qUE 

estas políticas no siempre son lns Rdecuadas para desarrollar 

determinados proyectos industrialos'específicos 9 obstaculizan­

do así el crecimiento sostenido y eauilibradodel sector indus 
~ -

trial; pero aún cuando los rocursos'finsncieros so adapten' a 

las necesidades de determinados proyectos, se estima que el 

obstáculo mayor es la carencia de estratégias y políticas nacis 

nales para captar oportunamente esos recursos finoncieros; es 

decir, que recursos financieros existen o sO pueden crear de 

acuerdo a las necesidades? lo que no se tiene son técnicas ade 

cuadas para captar los recursos que requieren nuestras invers?-s 

nes industriales. 



" 
- 152 -

RECOMENDACIONES 

necesario que el Banco Central de Reserva de ,El Salvador r~-

v::í.se sus pOlíticas financiero.s relacionadas (;on el financianlien 

'So para el de s ar:;. ... o 110 , prinEipalmente en lo que se. r(ó)fiere a: 

".M Estudiar la posibilidad de ampliar el radio de aoci6n de las 

diferentes actividades que puoden financiarse con recursos 

del FDE, el cual el BCR administra, principalmonte lograr_ -

que los recursos del FDE que se canalizan por medio del cré­

dito institucional, puedan ser uttlizados no s610 para. sub­

préstamos a los usuarios destinados para inversiones,en bie­

nes y servicios 1 sino que las mismas I.nsti t'~lCiones I.nterme· -
-

di.arias pueden apli car dire ctamente los fondos para parti ci-

par en el capital social de nuevas empresas industriales o. -

en la amp1±iaci6n del capital social de las existentes 9 por 

otra parte, que los sub-préstamos puedan ser utilizados por 

los usuarios para el mismo fin señalado anteriormente 9 es de~ 

cir, para coinversiones en empresas industriales. 

<'~. Que el Banco Central de Reserva analice la conveniencia de -

establecer con sus propios fondos, líneas Gsp'eciales p8.ra 

créditos de desarrollo que se orienten hacia proyectos que -

sean estratégicos para nuestro desarrollo econ6mico$ 

(."" El BCR debe establecer como política para ser garante de op~ 

raciones de crédito del exterior? que los recursos· financie­

ros captados sean los más adecuados para la . implenenta 
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ci6n? ejecuci6n y desarrollo de los programas o proyectos 

a financiar y que los términos y condiciones de los contra­

tos no interfieran negativamente en el desarrollo dG nues -

tra economía. 

- Con relaci6n a las políticas financieras de los Bancos Co­

merciales? las cuales aún son conservadoras' y tradiciona -

les, conviene que el BOR regLlle la gestión crediticia de -

los mismos en el sentido de que éstos canalicen gran parte 

de sus créditos hacia el sector industri,a1 9 con términos y 

condiciones blandas que pcrmi ta..1J. a las empresas, ~csarrollaE. 

se normalmente y que haga conciencia con los dirigentes de 

los Bancos Comerciales sobre la importancia que reviste su 

part;icipación en el financiamiento para el desarrollo 9 ya­

sea proporcionando un mayor volumen de créditos a' modiano o 

largo plazo o coinvirtiendo 01 ahorro interno captado y sus 

fondos propios en proyectos industriales. 

En cuanto al Instituto Salvadoreño de Fomento Industrial, 

quien es el organismo activo del Estado para fomcmtar el desa­

rrollo industrial del país? es necesario que di~amice más su -

acción financiera a través de políticas más agresi V"lS 9 tanto 

para captar recuros financieros como para su canalización? cm 

lo referente a captaci6n de recursos 9 la Institución puede se­

gLlir las sigLlientes políticas~ 

.,.- Emisiones periódicas de Bonos IndustrialíJs~ los cualos se 

pueden colocar en el mercado interno o en mercados de capi­

tales del exterior; 

_ Para complementar sus recursos propios 1 los cuales no son 

suficientes para atonder su demanda financiora 9 conviene -
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que el Estado reinicie sus r:rportos anuales al INSAFIo 

.- Que s~ estudie si es· oportuno emi tir :;~rtificados de Parti­

cipaci6n en las empresas donde el Instituto tiene co-inver-

siones. 

- Que se preparen proyectos industriales de alta rentabilidad 

y do impacto positivo en la economía-nacional y que se im­

plemeflten financieramente con recursos interno y externos -
'" 

por medio de lo que hemos llamadb ttinducci'án 6i~cul¿r', de la 

inversi6n" • 

• - Que el Instituto inicie a corto plazo la rec:epci6ndo depó­

sitos de ahorro y a plazos y que gestione con el BCR un tra 

taminnto especial para sus encajes. 

En cuanto a la canalizaci6n de f0ndos 9 la Institución tiene que 

hacer énfasis en los siguientes rubrosg 

.- Incrementar los créditos de Pre y Exportación., 

.- Crear una línea especial de crédi ~o para financiar el capital 

de ,trabajo' estructural de las empresas" 

.- Tratar de utilizar cm gran medida los recursoffi del Forid!o :de P'J 
sarrollo Ecomómico~ a través de la elaboración de proyectos 

agroindustriales~ y de una adecuada promoción e implementa 

ci6n de los mismos • 

• -'Coinvertir en proyectos industriales qCle sean positivos para 

nuestro desarrollo económico. 

_ Es indispensable que para la formulaci6n y ojecuci6n de los -­

Planes Anuales de Desarrollo Económico de la Naciqn? exista. -

una mayor participación y coordinación? no solo de los organi~ 

mos gubern8JIlJmtales sino que tllmbién del sector 'pri vado 7 con -
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objeto de establecer políticas y estrategias que permitan una 

mejor utilización de los recursos finanoieros t3llto internos 

como externos. 

Las Dmpresas industriales deben tratar de autofinDn.ciar sus­

inversiones por medio de la reinversión de sus utilidades; co~ 

viene que éstas establezoan -una adecuada programaoión finanoie 

ro. que les permita coordinar la captaoión yuso oportuno de 

los fondos; se podría estudiar la posibilidad de estableoer un 

fondo financiero que permita la autofinanciación de las ,indus; 

trias, aprovechando el saorifi~:do fisoal generado' por las exe!!, 

ciones .de la Ley de Fomento InduE:itria1 9 el Convenio Centroame­

ricano de Incentivos Fiscales y la Ley de Fomento de Exporta 
, 

ciones 9 este Fondo podría administr2xlo el BCR y se formaría 

con la aplicación de un porcentaje que pagarfan las empresas'­

por cada colón de exenci6n de que gozan; los recursos a'e este' . 

Fondo se usarían para conceder prGstamos de desarrollo a las -

empresas contribuyentes. Otra de las formas para or8ar un aut.2., 

financiamiento de las empre~as industriales sería p~rmitiéndo­

les que deprecien en forma acelerada sus equipos, siempre,y -­

cuando mantengan en el activo Circulante sus reservas o en in­

versiones en valores negociables? mientras ocurre lareposi 

. ci6n de los bienes depreciados. 

Se considera necesario que se legisle en el sentido de que las 

"reservas técnicas" del Instituto Salvadoreño del Seguro So _.:... 

oial (ISSS) 9 se inviertan en su mayoría en la adquisici6n de;;... 

títulos valores cuyos recursos se destinan al financiamiento 

industri al. 
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Como existen políticas de las Instituciones Financieras (BCR 9 

ÍNSAFI) para conceder préstamos de pre-inversi6n y.do product! 

vidad a las empresas industriales 9 se re.comienda promover en -

tre los inversionistas que previamente a la implemontación de 

cualquier proyecto, se efectúe un estudio de factibilidad con 

el objeto de garantizar la efectividad del proyecto y la rec~ 

peración de la inversión. Los cróditos que se otorguen para -

preinversiones deberán ser de tipo preferencial? y en ciertos 

casos· especiales? cuando el resultado del estudio de factibili 

dad sea negativo para la real~zaci6n del proyecto, pod:rian el 

BCR o el INSAFI en esos casos no exigir el reembolso completo 

de los créditos. 

- Se rocomienda que se estudie la conveniencia de fundar una Cor 

poraci6n Centroamericana de Fomento 9 cuya funciones podrian ss;, 

guir los mismos lineamientos que la Corporaci6n Andina de Fo-­

mento? las cuales podrian ser~ 11 
0- Efectuar estudios destinados a identificar oportunidades de -

inversi6n y dirigir y preparar los proyectos correspondientes 

0- Difundir entre los países del área los resultados de sus in -

vestigaciones y estudios, con el.objeto de orientar adecuada­

mente las inversiones y recursos disponibles 9 

.- Obtener cróditos internos; o externos; 

._ Promover aportes de capital y tocnología en las condiciones 

más favorables 9 

._ Pro'mover la organizaci6n de empresas? su ampliaci6n, modern! 

'zaci6n o conversi6n, pudiendo al efecto suscribir. acciones o 

11 FUENTE: 

, ""t·:~M.'· __ 

Financiamiento del Desarrollo en el Area Andina. AsQ. 
ciaci6n Latinoamericana de Instituciones Financieras 
de Desarrollo. Lima, Perú. 1970 9 Página 170. 



· :--. 

-157 

participaciones 9 y 

.- Coordinar su acci6n con la de otras entidades nacionales o -

internacionales en el desarrollo del área. 
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