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INTRODUCCION 

La Banoa de El Salvador. a nuestro juioio, presenta -

tres épooas bien delimitadas, las ouales orono1&g~oamente po-

dríamos determinarlas de ~a manera siguiente: 

PRIMERA, "Origen y Formaoi6n de la Banca. Privada" que 

oubre los años de 1880 a 1934. 

'SEGUNDAr "Creaoi6n y Formaoi6n de 1a Banoa Oentral en 

su carácter de Sociedad. An6nima" que va de los años 1934 a 

1961; Y 

TERCERA: "Nacionalizaoi6n de l.a Banoa Central" que --

transforma el Banoo Cent~al ~e Reserva de El Salvador, S.A., 

en Institut'o Aut6nomo de Dereoho Públ.ioo y que abarca los -
.1 

aftos de l.961 en adelante. 

Asimismo, pOdríamos oonsiderar que l.a Banoa de El Sal 

vador presenta una posible "ouarta épooa" que oomprendería la 

organizaci6n departamental.izada de la Banoa Privada y su uni-

formidad oontabl.e ouyas disposioiones aparecen reguladas en -

la "Ley de Instituciones de Crédito y ,Organizaoiones Auxilia-

res ll conocida por "Ley de Banoos", aprobada oon feoha 17 de ... 

septiembre de l.970 y vigente en El Salvador a partir del 29 

de Enero de 1971., 

Por conseouenoia y en base a este ordenamiento hist6-

rioo de ·,la ,Banoa Sal.vadorefia, tooa por esta vez desarrol.l.ar -

un tema relaoionado oon la teroera épooa del. pensum distribu-

tivo que preoede y ouyo prop6sito tiende a evaluar la políti-

oa del Banoo Central de Reserva, en su oaráoter de Instituto 

Aut6nomo de Dereoho P'I1b1ioo 1961'-1970. Desde luego que es ag 
,< 

- ----- -------------
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vertible que el desarro~lQ dél presante estudio no inhibe a ~ 

que circunstancialmente hayamos de referirnos a .la pol:!tica... - I 

~~sivay conservador~ que adopteS -el Banco Central de Reserva. 

durante sus 27 años de existencia como sociedad anónima; ni -

mucho menos exoluye a que nos remitamos a las causas socio-p~ 

lítico-econ6micas que contribuyeron a los orígenes de la Ban­

ca Central en El Salvador como también a las que influencia--

ron sobre la conveniencia de su nacionalizaci6n. 

Consecuentemente; en el primer capitulo desarrollamos 

una serie de consideraciones relacionadas brevemente con el -

origen de la Banoa Central en Europa e Hispanoamérica con el 

8610 prop6sito de relaO~onarlas brevemente con los or:!senes -

de la Banóa Central en El Salvador. 

En el segundo capítulo reseñamos las causas socio-eoS 

n6micas más relevantes del país que a juicio nuestro contribg 

yeron a decidir los cambios-de la banoa nacional e hieieron­

impostergable la institucionalización de la Banca Central en 

El Salvador durante 1934; así como también exponemos las cau-

sas socio-politieaa que más tarde obligaron a naoionalizar la 

Banca Central durante abril de 1961. Ambos acontecimientos en 

la Banoa Nacional se logran mediante Deoretos Legislativos -­

Nos. 64 y 65 del 19 de junio de 1934 el primero; y mediante 

aprobaoión de la "Ley de Reorganizaoión de la Banoa Central -

de la Naci6n", el segundo, cuyo Deoreto No. 116 del Directo-­

rio Cívico Militar de El Salvador, se aprobó oon feoha 20 de 

abril de 1961. Dichos deoretos son brevemente analizados en -

el mismo oapitulo segunft~. 
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Por otra parte, y por oonsiderar de suma importanoia 

para la evaluaoión de la polítioa del Banco Central en su oa­

rácter de Instituto Autónomo de Dereoho Público, presentamos 

en el capítulo teroero un breve an~lisis crítioo de su regi-­

men legal vigente en lo que respeota a su Ley Orgánica y a su 

Reglamento para la Elección de los Miembros del Consejo Ase-­

sor. Al igual que, y a modo de referencia se han inoorporado 

en el mismo oapítulo algunasdisposioiones contenidas en la -

Ley Monetaria de El Salvador y algunos artíoulos de la Ley de 

Control de Transferencias internaoionales vigente en El Salv~ 

dor. 

Respeoto al oapítulo ouarto, presentamos espeoífica-­

mente en él, la parte que corresponde a la evaluación de la -

polítioa del Banoo Central, 1961-1970j ouyo enfoque se orien­

ta estriotamente haoia los aspeotos monetarios, oreditioios y 

oambiarios del país, analizados bdsioamente en relaoión ~on 

las medidas y disposiciones diotadas por el Banoo Central du­

rante dicho período. Además~ en el mismo capítulo se exponen 

algunos puntos de vista sobre los efectos positivos o negati­

vos que a nuestro juicio se han obtenido a través de la polí­

tica adoptada por él Banco Central duvante el período que --­

abarca nuestro análisis evaluativo. 

Finalmente se presenta un. resumen de consideraciones 

generales que sintetizan el enfoque de nuestro estudio, así -

. como también ciertas conclusiones y recomendaoiones que a ju~ 

cio consideramos convenientes para volver más ágil y efioien­

te la pOlítica del Banco Central, ya que estimamos que medi~ 
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te ellas se obte~!a una mGjor 0~ieDtaoi6n h~~a e2 cumpli-­

miento de los objetivos y funciones asignadas ai Banoo Cen--­

tral en su Ley Orgánica vigente. De igual manera, en esta p~ 

te final presentamos a2gunas consideraciones enoaminadas ha­

cia el logro de una adecuada ap2icabilidad' de la Ley de Inst~ 

tuoiones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, o Ley de Ba~ 

oos, a efecto de volver más eficiente la participaci6n de la 

Banca Privada y demás sectores financieros del pa~s, con el -

prop6sito de afrontar conjuntamente los problemas econ6micos 

nacionales bajo un criterio adecuado de progreso y bajo una -

mentalidad uniforme sobre pol!tioas de desarrollo y producti­

vidad. 



CAPITULO I 

OBJETIVOS Y FUNCIONES DE LA BANCA CENTRAL, SUS ORIGENES y SU 

FORMACION 

1 .... Objetivos 1 t.~q .. :t-ones de la Banca Central. 

Con respecto a los objetivos y funciones de la Banca 

Central, pareceria que no se delimitan los unos de los otros, 

pues a nuestro juicio, lejos de separarse, más bien se compl~ 

mentan, ya que no obstante haber consultado diversos tratados 

sobre "banca central fl , no nos fue posible establecer una sep~ 

raci6n absoluta entre 10 que corresponde a sus objetivos y 10 

que en verdad corresponde a sus funciones; más bien, por el 

contrario, siempre que·"se abordan los objetivos se habla de 

las funciones. Por consiguiente, consideramos que los objeti­

vos de la Banca Central representan las metas por cumplir, y 

las funciones, los medios de que se vale para lograr dichos -

objetivos. De manera que, partiendo de estos juicios genera--

les, podriamos manifestar que los objetivos de la Banoa Cen--

tral quedarian cirounscritos a los siguientes aspectos: 

i) Promover y mantener las condiciones monetarias, 

oambiarias y crediticias más favorables que permitan el desa-

rrollo ordenado de la economía nacional. 

ii) Mantener la estabilidad monetaria. v 

~~ iii) Preservar el valor internacional de la moneda y 

su convertibilidad; y 

iV) Coordinar la política monetaria y cambiaria ~~. 

la.pol:ltica fiscal y econ6mica del Estado.Y 
11 Fuenté: Ley Orgánica del Banco Central de Reserva de El -­

_ "" ---"'."It'_ ~ _____ 1 ____ ....:t _~ 
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Por otra parte, se ha llegado a considerar que la B~ 

ca Central represent.a la cúspide del sistema monetario y ban­

cario y que sus funciones desempeñan ~ politica del Banco --

Oentral en beneficio de la economía nacional. Por cuanto, y -

de acuerdo con el profesor M.H. de Kock, las funciones de la 

banca central se circunsoriben a las siguientes: 

i) Regular la cirou1aoi6n monetaria de acuerdo oon --

las necesidades econ6micas y del públioo en general, prop6sito 

para el cual se le concede el derecho de emitir billetes o, -

por 10 menos, su moneda paroial. 

ii) Realizar servioio de banca general y de agente --

fiscal en favor del Estado. 

iii) Custodiar y administrar las reservas metálicas y 

de divisas de la naci6n. 

iV) Custodiar las .reservas en efectivo de los bancos 

comerciales e instituoiones' financieras no bancarias ob1iga--

das por la ley a mantener reservas en efectivo. 

v) Conoeder crédito, mediante redescuento o anticipos 

sobre colateral, a los bancos oomerciales, los oorredores y -

comerciantes en letras y otras instituciones financieras y la 

aceptaci6n general de la responsabilidad de prestamista de ú~ 

tima instancia. 

vi) Liquidar saldos de-oompensaoi6n entre los bancos, 
"" 

y 

'vii) Regular el crédito de conformidad oon las necesi-

dades eoon6micas y con vistas,a llevar a cabo la política mo-

netaria general adoptada por el Estado. 
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Ademáa, oomo reoomendao:ión espeoial para todo banco -

central, se ha generalizado la oonvenienoia de que no debe -­

partioipar hasta donde le sea posible en transaooiones propias 

de la banoa oomeroial. Por ouanto, algunos autores oonsideran 

que la funoión prinoipal de un 'banoo central es la de "prest.§! 

mista de última instancia", pues a juicio de ellos, sea que 

la ley faculte o no al banco el dereoho de emisión, siempre 

podría desempeñar la función de prestamista de última instan­

oia. Por el contrario, otros autores sostienen que la defini­

oi6n primar:ia de banca central se :inspir6 en la de que es un 

sistema banoario en el oual un solo banco tiene el monopolio 

oompleto o residual de la emisión de billetes y que las fun-­

ciones y demás oaracterístioas de la banoa central se derivan 

de dicho monopolio de emisi6n. 

Finalmente se considera interesante mencionar que, s~ 

gún Kisch y Elkin en su obra "Central Bank", 4ª ed:ioi6n, Pág. 

74, haoen ver que el hecho de que algunos bancos oentrales -­

agreguen la palabra "de Reserva", oomo por ejemplo: El Banoo 

Central de Reserva del Perú, el Banoo de la Reserva de la In­

dia, eto.; y por nuestra parte agregamos, el "Banoo Central 

de Reserva de El Salvador", parece indioar que, a juioio de 

varias autoridades en la materia, ,l~función principal de un 

banco central es la de custodia de las reservas bancarias. -

Sin embargo, en la práctica, no es fácil determinar qué furi-­

oi6n prevalece sobre las demás, pues unas son oausa de las -­

otras y oonseouentemente un banco central debe estar siempre 

en oondiciones de cumplir cualesquiera de las funciones que -
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le hayan sido encomendadas para el logro de sus fines y obje­

tivos, puesto que el prinoipio de un banco central, sean cua­

les fueren sus funoiones, es de que debe aotuar oompenetrado 

en el logro del bienestar eoon6mioo del país y sin mirar al 

luoro de sus operaciones. No obstante, debe reoonocerse que 

la unidad e interdependencia de sus funciones son esenoiales 

para el desarrollo y oumplimiento de los objetivos que de --­

aouerdo oon su Ley de creaci6n le hayan sido enoomendados. 

Sin embargo, estimamos que el oontrol del banco central sobre 

los bancos comeroiales· depende de su capaoidad para orear ~.­

efectivo y de que los bancos comeroiales necesitan estableoer 

una relaci6n entre su pasivo y sus reservas de efectivo; por 

conseouencia, la oapacidad del banco central para orear efec­

tivo depende del hecho de que sus obligaciones en dep6sitos o 

billetes son oonsiderados como efectivo. De tal manera que, 

la oferta monetaria será mayor cuanto más "pagarés 1' quiera -­

crear el banco oentral y ouanto mayor sea la estructura total 

de los dep6sitos bancarios del país en poder del banoo cen--­

tral. 

2 - Orígenes de la Banca Central en Europa e Hispanoamérica. 

a) Generalidades: 

De aouerdo con diferentes oonsideraciones sobre los -

orígenes de la Banoa Central, tanto en 10 que respecta a Eur~ 

pa como a Latinoamérioa, abordadas con relevanoia por diver-­

sos autores, y de aouerdo además, por la oonoluyente exposi-­

oi6n que de sus diferentes aspectos ·se ha heoho en una serie 
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so señala~ que, no obstante ese valioso y eloouente aporte s~ 

bre la banca, no ha sido posible a mi entender, que esos con~ 

~!miento~ de c~t~r h~st&r~oo hayan .ido trasLadados a los 

dive~sos sectores banoarios de nuestro pa!s, ni muoho menos -

que se hayan heoho partfoipe a lo~ organismos nacionales Que 

de una u otra forma se vinoulan oon los p~obLemas sooio-&Oon~ 

mioo-finanoieros de la aotualidad, espeoia1mente oon los que 

plantea la ausenoia de formaoi6n de capitales en El Salvador 

y la deficienoia tecno16gioa en los diversos seotores de la -

eoonom!a nacional. 

Desde luego, es indudable r.oonoce~ que la indiferen­

oia que existe en El Salvador haoia los est~os ~lacionados' 

con la Banoa en general y en espeoial con los que atañen a la 

Banca. Ceft~a1,. T~ca 13anoar:i.a y Pol:!.tioa Mon.etaria,Y se d,!. 

be, a mi juicio, a la oarencia de estfmulos hacia diohas ra--

mas por parte de las autoridades banoarias y gube~amentales 

del pa!s. En oonseouenoia y en vista de esa real apat!a Que 

prevalece en nuestro medio haoia esta olase de estudios, he 

cre!do conveniente presentar a modo de preámbulo una breve r,!. 

seña' hi'st6rioa s~bre "banoa. central" en lo Que respeota a Eu-

ropa, Latinoamérioa, y en espeoial, a· la banoa oentral en El 

Salvador. 

g Banca Central, M.H. de Kook; La Banoa Moderna, R.S" Sayer; 
Historia de la Banoa, Leo Goldsohmiied; La Banca Central 
en Amérioa Latina, Frank Tamagna. 

!I Téonioa Bancaria, Angelo Aldrighetti; Una Pol!tioa Moneta­
ria para América Latina, Pierre Uril Coordinaci6nde la -­
Banoa Central en América Latina, Publioaoiones del CEMLA -
en oolaboraoi6n oon el BID y el Fondo Monetario Internaoio nal. _. 
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Es por e1.J.o qu.e en pr-i..noi.p10 nu.eetra "Tesis"· bosqueja 

en su ~~ar oap~tulo, ~Qs origenes de la banca central, tan­

to en Europa como en Latinoam~rica y El Sa1.vador. 

Además, esperamos por otra parte, que esta breve ~xP2 

sioión histórica sobre la banca oentra1., contribuya a formu-­

J.ar el marco de re·ferencia de nuestro estudio que enfoca por 

una parte, l.as causas socio-eoon6mioae que inf~uenciaron l.a -

instituciQna~ieaoi6n de ~a Banoa Central. en El Sa1.vador, y -­

por otra, l.a eva1.uación de l.a po1.itica del Banco Central. de -

Reserva como Instituto Autónomo de derecho pdblico durante la 

década 1.961.-1970. En consecuencia sólo presentaremos aquel1.as 

consideraciones más sobresa1.ientes de la historia económica -

que a nuestro Juicio han contribuido preponderandemente.a pr2 

piciar los origenes de la "banca central" y que a continua--­

ción nos proponemos desarrollar en este primer capitulo. 

Dichas consideraciones pOdr!an ooncretamente resumir­

se a 10 siguiente: 

i) El. trueque y el. cambio, cuyas operaciones pau1.ati­

namente mostraron reacciones mercantiles frente a la ausencia 

de una medida de valor que diera paso a un verdadero sistema 

de intercambio de bienes y servicios. 

ii) La división del trabajo, que a través de l.a espe­

cialización de funciones, contribuyó a transformar las primi­

tivas estructuras económicas hacia nuevas figuras que volvie­

ron más funcional y productiva l.a agricu1.tura y el comercio, 

iii) La figura mercantil traida al re gimen empresa--­

rial por los "cambistas" bajo_la forma de "Montes de Piedad" 
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fue, por deoir~o as~, ~a precursora de ~os actua~es banoos c2 

meroia~es. 

Importa seña2ar el caso que, estos Montes de Pi0dad -

en su caráoter de smpr~sas f~nanoi~ras concedían anticipos de 

dinero al Estado o a los Municipios; administraban y guarda--

ban las entradas de~ fi_sco, y además, reoib:C.an depósitos en -

efectivo de los ciudadanos, a quienes ~es acreditaban intere­

ses que osci~aban entre el 10% y e~ 15% anual.lI 

De allí, pOdríamos argumentar que nace la función de 

"Agente 'ancario del Gobierno", absorbida originalmente por 

la banca comeroial y.luego después por la banca oentral. 

iV) Apareoimiento de la moneda· pape~ y el oambio de -

los sistemas bime~~stas al rGgimen monometalista que sienta 

los principios de los sistemas monetarios actuales. 

Sobre esta singular figura de moneda papel, cabe señ~ 

lar que, su perfeocionamiento como tal se logra después de di 

versas utilizaciones económico-mercantiles, entre las cuales 

podríamos enumerar: su circulación como certificado de res---

guardo o custodia de valores metálicos; su formulación como -

letra de cambio girada contra otras plazas comerciales, etc., 

hasta perfeccionarse en el actual billete bancario de circu~~ 

ción monetaria. 

v) Funciones del dinero que contribuyeron a vitalizar 

el intercambio comercia2 y la evolución de la banca y de,más .. , 

instituciones financieras del sistema económico en general: 

-. 

11 Historia de la Banca, página 42, Leo Goldschmied. 
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UF\lnoión Contab~ell, repJ!'e.sentada por la unidad de oomparación 

de valores en sus diferentes aspectos; "Funoión de Pago o d~ 

Intercambio", consistente en el uso del dinero como instrumen 

to de medida o de multiplicador del cambio para agi~izar las 

operaciona-s mercantiles; y IIFunción de Ahorro y de Reserva de 

Valor", que se refiere a su efecto acumulador de cambio y de 

valores representativos de riqueza. Consecuentemente, estas -

tres funciones del dinero modifioan el intercambio de bienes 

y servicios hacia nuevas estructuras comerciales y dan paso a 

la institucionalizaQión del ahorro que podría considerarse co 
. -

mo el principio de los "depósitos bancarios" y el principio 

monetario de la liquidez del sistema bancario en general. 

Para concluir estas consideraciones de carácter gene-

ral sobre la Banca, queremos 'referirnos a la exposición del 

profesor Leo Goldschmied, en su obra "Historia de la Banca" 

quien sostiene que fue en Venecia en donde aproximadamente 

por el año 1582, se despertó la conciencia bancaria, pero que, 

en vista de los fracasos de la banca privada se prohibi6 el ~ 

ejercicio bancario a los particulares y se creó un "Banco del 

Estado lt • Sobre dicho acontecimiento, me parece que talprohi-

bición pretendía impedir que los negocios riesgos os fuesen m~ 

nejados por empresas privadas, a efecto de evitar la insegur! 

dad de los servicios para los usuarios, a la vez que preten--

día proporcionar servicios financieros al Estado. La anterior 

disposición deja traslucir ya la tendencia hacia la creación 

de los bancos estatales que pOdríamos semejarlos jurídicamen-

te con los bancos centrales de la actualidad. 
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o) Origenes de la Banca en Europa. 

i) Creaci6n del "Bank of Engl.and8 - Banco de Inglat.2, 

rra. 

El nombre preciso de creaci6n de este banco fue el de 

"THE GOVERNOR AND COMPAl\1Y OF THE BANK OF ENGLANDM Y su funda-

ci6n se vio obligada por una serie de perturbaciones moneta--

rias que alteraron la situaci6n pOl!tica de Inglaterra y pre-

sionaron la emisi6n de una ley financiera que permitía a qui.2, 

ne& ~e~t~~ ~t~c~par a ~os dir~~ntes políticos de la épo­

ca (1685-1690) la can~idad de 1.200.000 de ~oras asterl~~s 

garantizadas con el cobro de impuestos que la Ley misma insti 

tuía. Tal disposici6n l.egal permitía a quienes aceptaran anti 

cipar l.a cantidad de libras esterlinas requerida, oomerciar -

con metales preciosos y let~as de cambio; conceder préstamos 

sobre mercanoías; recibir depósitos en metálico, e incluso --

les autorizaba hasta el privilegio de la "Emisi6n de Billetes'~ 

Este privilegio fue, a nuestro juicio, una de las caracterís-

ticas que absorbi6 la banca comercial en sus orígenes, pero -

que en la actualidad representa una de las funciones propias 

de la banca central.lI 
Importa señalar que el Bank of England se cre6 forma~ 

mente en 1694 sin el concurso directo del Estado, o sea que 

los acreedores del Estado decidieron transformar su crédito 

de 1.200.000 de libras esterlinas en capital propio del nue-

vo banco. Posteriormente, el banco de Inglaterra fue autoriz~ 

11 Historia de la Banca, página 42, Leo Goldschmied. 
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do a emitir promesas de pago como equivalente de los dep6si-­

tos reoibidos, ~os ouales en un principio o~roularon como en­

doso, poco después al portador y-años más tarde ~~egan a con­

vertirse en el billete bancario con todas sus características 

actuales. V 

De igua~ manera el profesor Goldschmied señala en su 

exposici6n hist6rica de la banca que para ~790 operaban en In 

glaterra una serie de bancos con autorizaci6n para emitir bi­

lletes; sin embargo, para la crisis de los años ~792-93, la -

mayoría de estos bancos suspendieron sus operaciones y provo­

caron con ello el primer pánico bancario que registra la his­

toria eoon6mica de Inglaterra. 

Pocos años más tarde, (1797), el Banco de Inglaterra 

suspende el reembolso de sus propios billetes a causa de una 

serie de perturbaciones político-monetarios, y es, hasta 1821, 

que el Banco reanuda el cumplimiento de sus obligaciones de -

convertibilidad, a efecto de restaurar el valor del papel mo­

neda que había emitido. Además, durante el mismo siglo XIX, -

suspende el sistema bimetalista y adopta el monotalismo oro. 

Sin embargo, y no obstante el serio desquebrajamiento econ6mi 

co por el cual atraves6 el Banco de Inglaterra durante muchos 

años, podríamos con~iderarlo como el Banco modelo respecto al 

origen y a ~a organizaci6n bancaria en Europa. 

Hasta aquí pOdría criticarse que nuestro plante,amien­

to hist6rico sobre el origen de la banca central se desnatur~ 

llHistoria de la Banca, página 42, Leo Goldschmied. 
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~a ~acia oonc~ptos gen~~a~es de la banca. pu~sto que se ---

aparta de las oausas propias del origen de'la banca centra1.., 

Más, sobre este particular, estimo que cabria reoordar que no 

deb~os pGrdGr da vista que en sus orígenes, la banoa oomer--

cial dGSempeñó con las limdtaciones dal caso, atribuoiones 

que después han venido a oaracterizar funciones propias de la 

banca central. Tales conceptos se corroboran cuando el profe-

sor M.H. de Kock, en su obra "Banca Central" expone que la --

ideolog:!a sobre "banca central", aún a fines del siglo pasado 

no disponía de conceptos claros y definidos. Consecuentemente 

y segÚn el Pro~esor Kock, ~os bancos cOmQro~ales fueran adop-.. 
tando posiciones de banco central en la medida en que de una 

u otra forma lograban la exclusividad del derecho de emisión 

de bil1.etes y de' la designación especial de que eran objeto -

para encargarse de 1.as operaciones del Estado. Ambas posicio-

nes ~oorporaban la ob1.igaci6n impuesta por el Estado de man-

tener la oonvertibilidad de sus billetes en oro o en plata, o 

en ambos metales, según que la obligación legal lo contempla-

ra. 

De esta manera fue que el Banco de Inglaterra, suscri 

to desde 1694 con el prop6sito de prestar dinero al Gobierno 

a cambio del privilegio de emitir billetes, logra en 1833 que 

se decrete que sus billetes serían los únicos de curso legal 

en Inglaterra. Asimismo, en 1844, no obstante que continuaba 

operando oomo banoo privado, logra que la Ley Banoaria de su 

país limite las emisiones de billetes de otros bancos y pres-

criba que caduquen espeoialmente en su beneficio. 
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Posteriormente el Banco de Inglaterra asume la posi--

ción de "prestamista de última instancia" a la vez de que aSB 

me la responsabilidad de mantener la estabilidad monetaria y 

del crédito, circunstancias que 10 colocan preferentemente c2 

mo banco de bancos dentro' del sistema bancario inglés. Esta -

situación, undda al prestigio que logra obtener frente al Go-

bierno y. frente a los bancos del sistema, fortalecen las ba--

ses sobre las cuales más tarde se levanta la moderna y ágil -

estructura de banca central que mantiene desde 1946, fecha en 

que pasa a ser propiedad pública y verdadero Banco Central de 

Inglaterra.Y 
ii) Creaci6n de Otros Bancos Europeos. 

Similarmente e inspirada en la organizaci6n del sist~ 

ma bancario inglés evoluciona la banca central de casi toda -

Europa contribuyendo con ello al auge econ6mico y bancario 

que hoy ostentan el mayor número de paises europeos. 

Es asi como, el "Sverigen Riksbank" (Banco Nacional 

de Suecia), fundado en 1656 como banco privado, se convierte 

en Banco Central desde 1936.11 Vale señalar que a este banco 

le cupo el honor de haber sido el primero de los bancos euro-

peos que puso en práctica la circulaci6n del billete bancario; 

al igual que al "Hamburger Bank" de Alemania, que fue en don­

de se oper6 con la primera "Cámara de Compensación" para ser­

vicio del comercio al por mayor.g/ 

Sistemas bancarios, Benjamin Haggott Beckhart, traducción 
y apéndice sobre la Banca Española de Ernesto Schop Madrid 
España - 1958. 
Historia de la Banca, Leo Goldschmied. 
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El Banco de Italia, fundado en 189~ como soc~edad an~ 

n~a. se tr~rorma en 1926 como único Banco de Emisión y des -
de 1936 asume la responsabilidad como banco de bancos y oam--

bia eu estru~tur~ juvidica de sociedad anqnima a una .institu­

ción"de derecho PÚbliCO.!! 

El "Cornmonwealth" de Australia, creado en 1912 con --

funciones de banco central, es objeto de su primera reforma -

en 1924 para que a principios de 1939 se convierta definitiv~ 

mente como banco central.!! 

En conclusión y en base a las características que han 

sido señaladas 001'1 respecto a la creaci6n de bancos centrales 

en Europa, vale referirnos nuevamente a los conceptos verti--

dos por el profesor M.H. de Kock, en su obra "Banca Central", 

en el sentido de que a fines del siglo XIX, la banca aún no -

disponia de conceptos olaros y definidos sobre lo que era la 

"Banca Central". 

c) Orígenes de ~a Banca Central en Hispanoamérica. 

En cuanto a los orígenes de la "banca central" en Am.2. 

rica Latina, se oonsidera que muy poco pOdria señalarse, pues 

se estima que los países de mayor historial bancario a que po 

dríamos referirno-s son: Argentina, MéXiCO, Chile, Brasil y CJ! 

ba. Más, como nuestro prop6sito no tiende a individualidades -

bancarias sino más bien a_generalidades sobre el origen de la 

banca central, vale limitar entonces nuestros conceptos a la 

illSistemas Bancarios, Benjam!n Haggott Beckhart, traducci6n 
y apéndice sobre la Banca Española de Ernest o Schop Madri.d 
España - 1958. 
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v~osa exposici6n dG~ profssor Prank Tama€na~ ~s~ntada 9ft 

SU obra "La Banca Central en América Latina" • 

Pov cuanto, podría argumentarse que la tendencia por 

la creaci6n de bancos centrales en América Latina tiene sus -

orígenes poco después de la primera guerra mundial, 1914-1918, 

o sea más bien por la década de los años veinte, cuando preci 

samente se manifestaba en la naciente instituci6n bancaria -­

condiciones de estabilidad y confianza que nunca más se han -

repetido en Hispanoamérioa. No obstante, el hecho de que Latí 

poamé~ica most~asé cond~ciones de estabilidad y confianza pa­

ra los años veinte, no significa que estuvo ausente de los 

efeotos econ6micos provocados por el pánico financiero que se 

gest6 en los Estados Unidos para 1907; sino más bien pOdría -

corroborarse que su dependencia econ6mica con re1aci6n a los 

Estados Unidos era directamente definida, pero que, dado a -­

sus incipientes relaciones de comercio internacional manteni­

das para entonces con dicho país, los efectos financieros se 

neutralizaron relativamente pronto y Latinoamérica para 1920-

1925 había más o menos recobrado su estabilidad. 

Años más tarde, América Latina se enfrenta a 20s efe~ 

tos de la depresi6n mundial de los años 1929-J2 que hacen fl~ 

quear su incipiente economía; posteriormente afronta la cri-­

sis provocada por 2a segunda guerra mundial y además, soporta 

las presiones econ6micas generadas por los prop6sitos expan-­

sionistas de las potencias industrializadas del mundo. Por -­

consiguiente, podría asegurarse que, todas estas perturbacio­

nes de caráoter internacional, significaron en realidad una -
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serie de penosas experiencias en la vida socio-pol:ltico-econ,2, 

mica de Hispanoamérica. Sin embargo y no obstante la serie de. 

perturbaciones socio-econ6mico-financieras que afectaron toda 

la regi6n hispana, los bancos centrales logran establecerse, 

robustecen su organizaci6n y vitalizan su posici6n frente al 

sistema bancario de cada país hasta que ocupan su preponderaE 

cia frente al desarrollo de la economía nacional. Además, la 

Banca Central se sobrepone y logra un gran respeto frente a -

los bancos extranjeros e instituciones internacionales, 10 -­

cual hace que llegue a desempeñar una meritoria labor en la -

formulaci6n y establecimiento de la política econ6mica de los 

gobiernos de Hispanoamérica. 

Vale agregar que la creaci6n de bancos centrales en -

América Latina toma auge después de la conferencia internaci2 

nal celebrada en Bruselas en 1920, en la cual se recomend6 la 

conveniencia de establecer bancos centrales en aquellos paí-­

ses en donde aún no existiesen, pues se pretendía que a tra-­

vés de dicha instituci6n cada país lograrserestlaurar su 8is-· 

táJ;lD._bo..ncúrio y moneta.rio en beneficio deilnD. coop&r~c:16tl GC,Q. 

nóm:ica mundial. 

Ante tales circunstancias no debe sorprendernos que -

los orígenes de la banca central en Hispanoamérica haya pasa­

do por una serie de tentativas, equivocaciones y éxitos, ni -

que posteriormente haya sido objeto de contínuas reorganiza-­

ciones, cambios y readaptaciones de estructura. No obstante -

se puede señalar que preva.leci6 el criterio de que suadmini~ 

traci6n correspondía al gobierno, a los bancos del sistema y 
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al púb~ico; además, prevaleció la idea de que ninguno de es--

tos grupos debería posesionarse exo~usivamente de su control. 

Sin embargo, las ideas se fueron modifioando y evoluoionaron 

hacia una tendencia de propiedad gubernamental, pero desde -­

luego", sin dejar de -recomendar la conveniencia de que en la -

administ~aci6n de la banoa cent~al deberían participar los --

distintos se~ores económicos del pais. 

Por otra parte, hacemos constar que no obstante las -

deficienoias que mostraba la banca en Latinoamérica para fi--

nes del siglo XIX, nos encontramos frente a que, para 1896 se 

estableoió en el Uruguay el primer banco central inspirado en 

la estructura del Banco de Inglaterra y al cual se sabe le 

fueron encomendadas las funoiones de: emisi6n monetaria, pre~ 

tamista de última instanoia y banquero del gobierno, estruct~ 

ra que aún conserva. Este acontecimiento desde luego no des--

virtúa la versión respecto a que los esfuerzos por crear ban-

cos centrales en América Latina tomaron base en las recomend~ 

ciones propuestas por la Conferencia Financiera Internacional 

celebrada en Bruselas e _ Por consiguiente, el origen de la "Ba!!, 

ca Central" en Hispanoamérica, pOdriamos agruparla en tres p~ 

riodos, a saber: 

i) Período FQrmativo, que. comprevde la época entre la 

primera y segunda guerra mundial, 1920-1940. 

ii) Periodo de Reor&ani~ación y Expansi6n Bancaria, -

que comprende las décadas posteriores a la segunda guerra mun -
dja1, 1944-1955; Y 

iii) Período de la Perfección Técnico-Bancaria, que -
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podr:t:a situarse entre los años de 1955 hasta nuestros d:t:as. 

Bajo este planteamiento pOdríamos señalar que de 1920 

a 1940 se funda el mayor número de bancos centrales en Latin2 

am~rica, tales como !tE1 Banco de la República" en Colombia, -

(1923); "Banco Central de Chile" (1925); "Banoo de Guatemala" 

(1925) ¡ flBanco Central del Perú" (1931); "Banco Central de Re­

serva de El Salvador" (1934); "Banco Nacional de Costa Rica" 

(1936): "Banco Nacional de Nicaragua" (1941); etc. Asimismo, 

de 1944 a 1955, se reorganizan los siguientes bancos, primer~ 

mente con la co1aboraci6n de los Economistas David Grave, Ro-

bert Triffin y Henri Wa11ich, que participaron en la reorgan~ 

zaci6n del Banco _Central del Paraguay, (1944); Banco de Guat~ 

mala, (1945); Banco Central de la República Dominicana, 

Banco Nacional de Cuba, (1949); Banco Nacional de Costa Rica, 

(1950); etc. Por otra parte y con la co1aboraci6n prestada --

por una misi6n del Fondo Monetario Internacional dirigida por 

uno de sus funcionarios, Javier Márquez, que particip6 en la 

creaci6n del Banco Central de Honduras, (1951), fecha en la -

cual existían en dicho pa:Ls dos bancos de emisi6n. 

Asimismo y sin la co1aboraci6n externa se reorganiza~ 

el "Banco Central de Bolivia" (1939), fecha misma en la cual 

se nacionaliza dicho banco; el "Banco Central de Argentina lf , 

nacionalizado en 1946; el "Banco de M~xicOIl, que logra la ex-

clusividad de emisi6n monetaria en 1932, finalmente, el Banco 

Central de Reserva de El Salvador que se nacionaliza en 1961. 

Tal como se ha reseñado hasta aqu:L la creaci6n y reo~ 

ganizaci6n de algunos bancos centrales de Latinoam~rica, est~ 
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mo que podría manifestarse que el origen de la "Banca Central" 

en Hispanoamérica, toma carta de valor hist6rico a partir de 

los años veinte del siglo actual. 

3 - Orígenes de la Banca Central en El Salvador. 

En lo que respecta a El Salvador, me parece que al --

igual de como ha ocurrido en la mayoría de países del mundo, 

la "banca central" sienta sus bases en la banca privada, pue~ 

to que, por diversas razones de tipo legal o convencional, la 

banca privada es la que ha desempeñado funCiones-que hoy son 

características de la banca central. Por consiguiente analiz~ 

remos de manera breve la creaci6n de la banca privada en El 

Salvador, de cuyo análisis podremos obserVar ,que algunos de 

los bancos comerciales del país desempeñaron incipientemente 

funciones de banca central, así: 

i) "Banco Internacional de El Salvador", este banco -

se cre6 mediant~ contrato celebrado entre el supremo gobierno 

y.Don J.F. Medina, cuya aprobaci6n se formaliz6 mediante ----

acuerdo del 5 de abril de l880, publicado en el Diario Ofi---

cia1., No. 207 de fecha 5 de septiembre del mismo año. 

Se hace constar que a este banco se le facult6 mediaa 

te' Art. 2 de su acuerdo especial, a descontar documentos de 

comercio, recibir dep6sitos, emitir vales al portador, etc. 

Asimismo, mediante el Art. 13 de dicho acuerdo, se le auto~i-

z6 a emitir bi1lete~ pagaderos a la vista, y al portador has-

ta por el doble de su capital suscrito, debiendo mantener ---

siempre, en metálico, en las cajas de su domicilio, Sucursa--
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les y Agencias en l.a· RepdbLica por lo menos un val.or igual al. 

ouarenta por ciento de los billetes en circulación. 

El Art. 1.5 textualmente decia: "Durante el. término de 

veinticinco años ningún otro Banco sino el. Banco InternaCio--

nal de El. Sal.vador,. tendrá l.a facultad de emitir bill.et·es al. 

portador o a la vista y en las oficinas públ.icas no se admit! 

rán l.os de otro establecimiento de crédito~ 

Obsérvese por las disposiciones l.egales que. preceden 

que aún a la banca privada en El. Salvador, le fueron encomen-

dadas, aunque de manera simple, funciones que hoy se atribu--

yen a la b-anoa central.. 

ii) "Banco Particular de El. Salvador". Este banco tie 
- -

ne existencia legal desde el 6-de enero de 1.88.5, en que fue -

aprobada su autorización por parte del Ministerio de Fomento 

a los señores J. Mauricio Duke y Francisco Camacho. 

Los términos del contrato señal.aban lo siguiente: 

Art. 2, El "Banco Particular" se ocupará en desco.ntar, girar, 

haoer adelantos, llevar cuentas corrientes y demás operacio--· 

nes usuales banoarias". 

Art. 12, El "Banco Particular" puede emitir billetes pagade--

ros a la vista al portador, por un valor igual al de su capi-

tal suscrito, debiendo mantener en sus cajas en metálico el. -

40% del valor. de sus billetes en circul.aoión. Es entendido,'­

que teniendo el "Banco Internacional de El Salvador", el ex--

elusivo privilegio de que sus billetes se admitan en las ofi-

cinas pdbl.icas, este "Banco Particular" deberá obtener su pe!: 

miso para que sus billetes sean admitidos a la par de los del 
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Banco Internacional. 

Art. 22, El "Banco Particular" podrá efectuar con el Supremo 

Gobierno las operaciones que juzgue convenientes, no pudiendo 

pasar los adelantos que haga el Gobierno, de la cuarta parte 

de su capital suscrito. 

Obsérvese que esta disposici6n podríamos asimilarla 

con la actual funci6n de Agente Fiscal del Gobierno. 

Cabe ·señalar por otra parte, que el "Banco Particular 

de El Salvador" cambi6 su nombre por el de "Banco Salvadore--

ño", desde el mes de diciembre de 1891 y aument6 su capital -

inicial de CUATROCIENTOS MIL PESOS a la suma de UN MILLON DE 

PESOS. Estas reformas fueron aprobadas por acuerdo publicado 

en el Diario Oficial No. 295 de 17 de diciembre de 1891_ 

iii) "Banco Occidental", creado por acuerdo ejecutivo 

del 14 de noviembre de 1889 a solicitud de los señores Le6n -

Dreyfus y Emilio Alvarez. Importa manifestar que los 27 artí-

culos que formaban los estatutos aprobados para la creaci6n -

de este banco en El Salvador, reflejan las mismas caracterís-

ticas de los bancos a que nos hemos referido antes. 

Por otra parte, la existencia legal del Banco Occidea 

tal, no obstante que le fue anulado el derecho de emisi6n mo-

netaria durante 1934 por la creación del Banco q~~tral de Re­

serva, S.A., se extendi6 hasta el 31 de diciembre de 1955 por 

aouerdo gubernativo de fecha 9 de abril de 1928. Debido a es-

ta disposición legal, la circulación de billetes pertenecien­

te a este banco al 31 de mayo de 1934, "fecha en qao se suspende 

la emisi6n de billetes por parte de los bancos comerciales en 
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El. Sa1.vador" ascendía a la suma de ~ 7.489.358.00 con un res-

paldo oro acuñado de $1.101..595.00 equiva1.ente a ~ 2.203.190~0 

que significaba una garantía de un 29.417% sobre 1.a cirqu1a-­

ci6n.Y 

iV) "Banco Agrícola Comercia1 fJ , creado mediante D~cr~ 

to Legislativo de 16 c de mayo de 1895 a favor de los señores -
c.~-- ___ .. .- -- __ ---

José González Asturias y Rodo1fo Duke~ publicado en el Diario 

Oficial, No. 1?'='-.. dª~29 ~1 ~mo ~ y:_añp. Se observa que -­

)los 16 artículos ~e que constaba su Ley de Creaci6n·contenían 

las mismas características aprobadas para los anteriores ban-

cos establecidos en el país. Más~ en 10 que respecta a los 25 

artículos de sus estatutos, quizá merezca señalarse el Art. 7 

que textualmente disponía: "El Banco Agrícola Comercial podrá 

emitir billetes con las formalidades legales, hasta por el do 

b1e de su capital, pagaderos a la vista y al portador en mon~ 

da de plata efectiva y de curso legal en el país. Para garan-

tizar este pago deberá tener siempre en metálico en las cajas 

de su domicilio, Sucursales o Agencias, por 10 menos un valor 

-igual al 40% de sus bil.1etes en circulaci6n. También tendrá -

no menos dei 20% de los dep6sitos a la vista, o a un plazo -­

que _no -exceda de tres días. En ambos casos el metálico podrá 

consistir en moneda oro y plata o en barras de los mismos me-

tales. 

Obsérvese que la disposici6n final del Art. 7 2 , en 10 

que respecta al 20% de reserva sobre los dep6sitos a la vis--

11 Fuente: Balance al 31 de mayo de 1934, publicado en Diario 
Oficial N9 124 del 7 de jwp:io de 1934. , 

1 BIBUOTF(;A nF--NTRA! 
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tal oaracter~za e2 actua2 instrumonto de po2ítica bancaria, -
/ 

cua2 es, el "encaje 2ega1" ap2icab2e al con-tro1 de 2a 1iqui-­

des bancaria y a la expansi6n y cont-racci6n del medio cirou--

lante. 
.1/ 

Cabe señalar q~e con la creaci6n del Banco Agrícola -

Comercial en El Salvador, concluye la modalidad de autorizar 

la fundación de bancos en base a Deore~os especiales, pues el 

-29 de abril de 2899 se promulga la "Ley Sobre Bancos de Emi--

si6n lt que regu16 todo 10 concerniente al establecimiento de -
.,-

Bancos de Emisi6n -del país • .J;w' 

A efecto de formarse una idea más conciente sobre la 

mentalidad que imperaba en El Salvador a fines del sig20 pas~ 
- -

do con respecto al medio circu2ante, incorporamos a2gunas di~ 

po~iciones de 2a "Ley Sobre Bancos de Emisi6n", vigente hasta 

los ú2timos días del mes de enero de 1971 en que fue derogada 

por aprobaci6n de la nueva 2ey de bancos.-Las disposiciones a 

que nos referimos son las siguientes: 

Art. 5. La emisi6n de bi21etes al portador ya la vi~ 

ta no podrá exceder del doble de2 capital pagado aumentado --

con la parte _del fondo de reserva obligatoria; y el Banco de-
I 

berá tener siempre en la caja de su domicilio, en oro acuñ~do, 

no menos 4e1 40% de2 valor de los billetes en circu1aci6n y -

el 60% de documentos en cartera, debidamente ca2ificados por 

el Gobierno. 

La cantidad excedente del 10% del fondo de reserva --

que el Banco use para aum~ntar su emisi6n, quedará incorpora-

da definitivamente a este fondo y en consecuencia, sujeto 00-



- 23 -

mo'todo e2 cap~ta2 de2 Banco a 2as ob2~gac~ones de,2a ~nst~t~ 

o~6n. 

También deberá tener en caja no menos de2 20% de2 va-

20r de los depós~tos a 2a v~sta. 

Art. 6Q. Los b~lletes se em~tirán por series debida-­

mente enumeradas. Todos e220s expresarán, en caste22ano, la -

obl~gaci6n de2 Banco, sus sucursa2es o agencias, de pagar en 

efectivo a la ,par, a 2a vista y a2 portador, e2 valor nom~nal 

que en e220s se exprese, la fecha de 2a emisión y la ser~e a 

que pertenezcan; y además de las firmas de 20s empleados de2 

Banco 22evarán e2 se220 y firma del Contador Mayor de 2a Repy 

blioa que posteriormente se sustituyó por 2a firma del Presi­

dente de la Junta de Vigilancia de Bancos y Sociedades An6ni­

mas, quien ~omará raz6n de2 número y valor de cada emisión de 

billetes, lo m~smo de los qúe se retiren de la circu2aofón. 

El bi12ete de Banco autorizado en 2a forma prescrita 

en el inciso anterior$ tendrá fuerza ejecutiva sin necesidad 

de previo reconocimiento. "Esta disposición según la Ley Orgo!! 

nica actual vigente d~l Banco Centra2 de Reserva de E2 Salva­

dor corresponde, según Art. 36, literal c) a la SuperintendeE 

cia de Bancos y Otras Instituciones Financieras. 

Art. 72 • El bi12ete de banco no está sujeto a concur­

so, no devengará intereses y es ~mprescriptib2e mientras sub­

sista 2a instituci6n que 20s ha emitido. Devengará únicamente 

los intereses lega2es en 20s casos de falta de pago y en los 

de quiebra o liquidaci6n del banco, desde que se dec2are éste 

en estado o se constituya en mora; y en los mismos casos pre~ 



- 24 -

cribirá después de cinco años. 

Art. 82. Este articulo fue sustituido por Decreto Le­

gislativo del 10. de mayo de 1931, publicado en el Diario Of~ 

cial, No. 99 de la misma fecha, quedando as:!': "Los Bancos de 

Emisión están en la obligación forzosa de cambiar por oro ac~ 

fiado, en sus oficinas principales, los billetes que hayan 

puesto en circul&oi6n en los términos que expresa el Art. 6 2 , 

pero los bancos pOdrán, disoresionalmente, cambiar sus bille­

tes por oro aow~ad~ por giros bancarios en dólares, a la vi~ 

ta sobre Nueva York o San Franoisoo California. 

Cuando un banco optare por oambiar sus billetes por -

giros, según la faoultad concedida en el inciso anterior, los 

giros se librarán con el premio que tendr:!.a que pagar quien­

tuviera que hacer pagos en el exterior. Este ~remio será fij~ 

do por el Ejecutivo en el Ramo de Hacienda, no pudiendo exce­

der del uno y medio por ciento. 

Es obligatorio para los bancos cambiar por oro aouña­

do los billetes de aquellos deudores que tuvieren que pagar -

obligaciones de inmediato vencimiento, con dicha moneda; sie~ 

pre que dichas obligaoiones estén legalmente comprobadas y 

que hayan sido contraídas con anterioridad a esta reforma. 

Asimismo, del l/Reglamento de la Ley de Bancos de Emi­

si6n ll aprobado por Deoreto del Poder Ejecutivo a los quince -

días del mes de mayo de 1913, publicado en el Diario Ofioial 

No. 114 de,la misma fecha y afio, trasladamos textualmente los 

siguientes 'artículos: 

Art. 1 2 • Todo Banco de Emisi6n, una vez que haya obt~ 
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nido la autorización legai para hacer una emisión de billetes 

bancarios, antes de proceder a la impresión o grabado de di--

c~os billetes pedirá al Ministerio de Hacienda y Crédito Pú--

blico, el permiso correspondiente para verificar dicha opera-

ción. Por otra parte, el primer inciso del Art. 52. de dicho 

Reglainento de la Ley de Bancos de Emisión, dice: "Si se trata 

de imprimir o grabar los billetes de banco en' talleres esta--

blecidos y que funcionen en la República, a la solicitud de ~ 

que habla el Art. 1 9 , se acompañará copia del contrato o 

arreglo celebrado, y además el testimonio de la escritura pú-

blica en que el impresor o grabador residente en la República, 

se compromete a que la operación se hará exenta de todo frau-

de o violación de ley, garantizando dicho compromiso con fia-

dor solidario, abonado y suficiente". 

Como puede observarse, tanto en el e$píritu de la 

"Ley Sobre Bancos de Emisiónll como en su Reglamento, se nota 

el prop6sito de reglamentar todo lo relacionado con la fideli· 

dad de la emisión, regulación y control del medio circulante 

en El Salvador; 10 cual, no obstante, llegó a constituir en -

diversas ocasiones serias perturbaciones de carácter económi-

co, financiero y monetario. 

4 Breves Aspectos Monet~rios en El Salvador: 1880-1234. 
f 
" . 

, '~" La primera Ley Monetaria de la República fue aprobada 
')\ .' 

\::/ ~t;/ el 17 de febrero de 1883, dura1J.te la administración del Dr. -
. S! 

6 

t,~ Rafael Zaldívar. Algunas de las disposiciones que contenía di 

cha Ley eran las siguientes: 

I 
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Art. 1º. Créase en la República una Casa Nacional de 

Moneda que se fundará e instalará en la Ciudad de San Sa1va-­

dor. 

Art. 7º. La unidad monetaria en la República será el 

peso fuerte, dividido en cien centavos. 

Art. 9º. Las monedas de oro que elaboren en la Casa -

tendrán los valores de veinte, diez y cinco pesos y de dos pe 

sos cincuenta centavos. 

Art. 10º. Las de plata valdrán un peso fuerte,· subdi­

vididas en monedas de cincuenta, veinte, diez y cinco centa--

vos. 

Art. 112. Las monedas de cobre s610 tendrán valor de 

un centavo. 

Posteriormente, ello. de octubre de 1892 fue reform~ 

da la Ley Monetaria, cambiando la unidad PESO por COLON de 25 

gramos de peso y 0.900 de ley, como homenaje a Crist6ba1 Co--

16n, descubridor de América. Asimismo, por Decreto Legislati­

vo del JO de septiembre de 1892 se adopta el sistema Patr6n -

Oro bajo la unidad de 1.612903 gramos por cada peso. 

Luego con fecha 21 de octubre de 1892 por Decreto Ej~ 

cutivo se aprueba la nueva ley monetaria que contenía 10 si-­

guiente: 

Art. 1 2 • La moneda nacional se acuñará en piezas de -

oro de ~5, 10 Y 20 colones: la moneda auxiliar se acuñará en 

plata, en piezas de 5, 10, 20, 50 y 100 centavos. 

Art. Jº. El Gobierno hará acuñar por su cuenta y bajo 

su responsabilidad la moneda auxiliar de oro en cantidad de -
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un millón de pesos, a 10 más~ de los cuales (500.000) pesos 

podrán ser de piezas inferiores a 50 centavos y a la Ley de 

0.835 y se cambiará dicha moneda auxiliar por la de plata ciE 

culante al tipo de 70%. 

Las disposiciones monetarias en el país se modifica-­

ron mediante la Reforma Monetaria de 1919, aprobadas por De-­

creto Legislativo de fecha 11 de septiembre del mismo año. Di 

cha reforma contenía lo siguiente: 

Art. 1 2 • La unidad monetaria de la República de El -­

Salvador, será el colón, dividido en cien centavos y represen 

tado por 0.836 gramos de oro de 900 milésimos de fino. La mo­

neda de níquel de uno, tres y cinco centavos, 10 mismo que la 

moneda de plata de cinco, diez y veinte centavos,actualmente 

en circulación, servirán como monedas auxiliares. 

Art. 22. Los bancos establecidos en el país procede-­

rán a sustituir .sus billetes plata por billetesrepresentati­

vos de oro, según la unidad monetaria decretada; pero miem--­

tras esto se verifica, el actual billete bancario circulará­

en la relación de un peso por colón. 

Art. 42. La obligación que los bancos del país tienen 

de pagar a la vista y al portador en moneda efectiva de plata 

los billetes de su emisión, se sustituye en lo _sucesivo, por 

la de pagar una cantidad en oro acuñado en la relación ya es­

tablecida de un coJ.ón por cada-peso plata. 

Nuevamente por Decreto Legislativo de fecha 15 de ju­

lio de 1920 se introducen reformas a la Ley Monetaria, de las 

cuales merecen citarse las siguientes: 
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Art. JQ. Las monedas auxiliares del COLON, serán de -

plata y níquel, y tendrán los valores siguientes: 

Cuadro No. 1 

Valor nom! Diámetro No. de pie 
Metal nal de las en Ley zas en un 

monedas Milimetros kilogramo 

Plata 100 Cent. JI I 0.900 80 

Plata .50 Ii 2.5 0.900 160 

Plata 20 11 19 0.900 400 

Níquel 10 11 26 -- 14J 

Níquel .5 i1 2J -- 200 

Níquel I J 11 20 -- 286 

Níquel 16 400 , 1 ¡¡ --
1 

Art. 12 2 • La facultad de acuñar moneda es priva.tiva -

del Ejecutivo Nacional, quien determinará la época, la forma 

y la cantidad en que se hagan las acuñaciones. Toda acuñación 

se hará exclusivamente por cuenta y en beneficio del Estado. 

Toda acuñación se hará previa autorización especial y expresa 

de la Asamblea Nacional • 

. Art. 16Q. El Ministerio de Hacienda tendrá control de 

la circulaciÓn monetaria en general, y dictará las disposici2 

nes y reglamentos conducentes a la seguridad, uniformidad, f~ 

cilidad y control de la circulación monetaria, sea metálica o 

fiduciaria. 

En conclusión, si nos basamos en la breve reseña mon~ I 
I 

taria de El Salvador podemos manifestar que la moneda fiduci~ I 

i 
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ria tenía poder 'de convertibi2idad oro y que e2 contr02 de 2a 

emisión monetaria, tanto fiduciaria como metálica correspon--

día a2 Ministerio de Hacienda y Cr~dito Público. Así como taE 

bién que, e2 contr02 de las ob2igaciones con e2 exterior, 20 

manejaban 20s bancos comerciales del país, a través de sus 

disponibilidades en el extranjero, a excepción del crédito p~ 

b2ico y las operaciones del Gobierno que estaban directamente 

bajo la responsabilidad de2 Estado por intermedio de2 Minist~ 

rj.o de Hacienda y Crédito PÚb2iCO.Y 

1J Fuente: Tres Ensayós Sobre Historia Monetaria de El 
dor, por A2fonso Rochac, Pedro S. Fonseca y 
Park Young. 

Salva­
John -
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CAUSAS QUE CONTRIBUYERON A INSTITUC70NALIZAR LA BANCA CENTRAL 

EN EL SALVADOR (1934) Y A DECRETAR SU NACIONALIZACION EN 1961. 

1 - Análisis Socio-econ6mico de El Salvador, previo a la cre~ 

ci6n del Banco Central de Res~va. 

Estimo que para los efectos de evaluar la pol!tica 

desarrollada por el Banco Central de Reserva, en su carácter 

de Instituto Autónomo de Derecho Pdblico 1961-1970, es de vi­

tal importancia analizar, aunque de manera breve, las condi-­

ciones socio-económicas prevalecientes en El Salvador desde -

la época en que operaba la Banca Comercial en el pa!s hasta 

la creaci6n del Banco Central de Reserva de El Salvador, S.A. 

1934, Y su nacionalizaci6n en 1961~ 

Hacia este propósito y de acuerdo con la exposici6n -

de la pol!tica crediticia en El Salvador publicada en 1a re­

vista "Econom!a Salvadoreña" Noª.23 y 24 de la Facultad de -

Ciencias Económicas, valga iniciar nuestro análisis con la 

tragedia más oprobiosa que registra la historia económica de 

E1 ~alvador durante las últimas décadas del siglo XIX y prim~ 

ras ~el siglo XX. Dicha tragedia se circunscribe a la explot~ 

ción del "agio lJ , la cual, durante largos años se apoderó de 

todo el orden financiero nacional, hasta fincar su lacra en -

todo el sector agropecuario del pa!s. De tal suerte que, los 

prestamistas, aprovechando la inexistencia de legislación cr~ 

diticia en El Salvador, se" dedicaron a comerciar con la igno­

rancia del pequeño agricultor salvadoreño. Además, las casas 
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de préstamo o "montepíos" que operan en El. Sa1.vador desde loas 

ú1.timas décadas del. sigl.o XIX, aprovechan loa excesiva demanda 

de crédito popu1.ar de aquel. entonces, desatando loa más v.i2 e~ 

p2otaci6n hacia todos 1.0s sectores 1.abora1.es de2 ~aís. 

Dada loa situaci6n del. crédito nacional., durante el. p~ 

ríodo que se ana1.iza 1.880-1.934, fácil. es comprender que el. pe 

queño y mediano agricu1.tor, sin recursos financieros disponi-

b1.es y sin faci1.idades de crédito a loas cua1.es acudir, se en-

contraba frente al. di1.ema de sucumbir o de recurrir a 1.0s "ha 

bi2itadores de crédito" quieries, a to1.erancia del. Estado, ex-

torsionaban al. trabajador que so1.icitaba financiamiento para 

sus cosechas. Era así como el. financiamiento agríco1.a se obt~ 

nía, pero no sin antes contratar loa venta anticipada de sus -

cosechas que comúnmente se pactaban hasta por debajo del. 50% 

de su va1.or real. a obtener. Además~. todas loas ventas rea1.iza-

das bajo el. sistema de "habi1.itaciones" tenían que reforzarse 

con -garantía hipotecaria- sobre loa pequeña propiedad del. ---

agricu1.tor, loa cual., por el. mínimo incump1.imiento de loa ob1.i-

gaci6n contraída pasaba a poder del. agiotista. 

Frente a ta1.es circunstancias, loa situaci6n del. pequ~ 

ño y mediano agricu1.tor era prob1.emática, pues además de loa 

inexistencia de un sistema crediticio que respondiera a sus 

posibi1.idades econ6micas, era sometido en loa mayor de loas ve-

ces a loa pérdida del. fruto de sus cosechas y accesoriamente -

a2 despojo de sus pequeñas parce1.as que por 1.0 general. repre-

sentaban su fundamental. sostenimiento familiar. Esta situa---

c!ón que imperaba en el. país durante 1.0s años de 1.934, 
StBLlnT" ·"A CENTRAL 

._ .. ~~. "",ooR 



----------1 
- '2 -

se recrudece de tal manera que culmina con ~a concentraci6n -

de la propiedad privada en El Salvador en perjuioio de una 

justa y adecuada utilización de las tierras laborables del 

país. 

Estas condiciones de injusticia social y de causas aa 

tiecon6micas a que se vio sometida nuestra economía nacional, 

aún se viven en determinadas zonas del seotor agropeouario --

del país. Sin embargo, y a juioio de algunos regímenes en t~ 

no han pretendido asegurar de'que mediante la aprobación de -

oiertas leyes y la creación de algunas instituciones especia­

lizadas en proporcionar asistencia t~cnica y financiera al p~ 

quefio y mediano agricultor, se había erradicado la ignominia 

y la usura del medio nacional, cuando por el contrario, di--­

chas lacras aún continúan desplazándose hacia la clase traba-

jadora del país. 

Por otra parte tenemos que reconocer que el ~onserva-

dor sistema banoario nacional que operó durante el período 

que analizamos, se mantuvo hermétioo al financiamiento del 

cr~dito popular, pues solamente o~recía facilidades. de crédi-

to a los representantes del sector oafetalero y azuoarero del 

país. De tal suerte que, la demanda crediticia del pequefio -­

agrioultor quedaba siempre sometida a la voraz usura de los -

"habilitadores·' o a las condiciones opresivas de los grandes 

oaficultores y comerciantes al por mayor. 

Esa crítica condioión de asistencia finanoiera que --

afrontaban los sectores productivos del país, s610 puede atr~ 

buirae a la estreohez del sistema bancario naoional mantenida 

I 
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durante cincuenta y cuatro años 1880-1934 cuya crítica situa-

ci6n se refleja a través de las cifras presentadas en los an~ 

xos Nos. 1 y 2 que adelante analizamos. De esta manera podrí~ 

mos argumentar que la política crediticia adoptada por la ban 

ca salvadoreña durante el período 1880-1934 fue de tipo fami-

liar, tal como se logra derivar de las escasas cifras de car-

tera acumuladas en los activos de los diferentes bancos naci2 

nales hasta 1913-1934,11 Por consiguiente, la crítica situa--

ci6n del crédito en El Salvador se extiende aún hasta después 

de la creaci6n del Banco Central de Reserva de El Salvador, S. 

A., puesto qu~ de acuerdo con el análisis presentado más tar-

de por los Economistas Javier Márquez y Eduardo Montealegre -

en su "Informe sobre la estructura bancaria y la política mo-

netaria de El Salvador ll , publicado por el Ministerio de Econ2 

mía durante 1952, y cuya opini6n textualmente transcribimos: 

"Como es natural, existe acceso fácil al crédito para los grg 

pos bien conocidos y adinerados, para los grandes propieta---

rios, los comerciantes exportadores o importadores, los gran-

des industriales; pero a medida que el sujeto de crédito dis-

minuye en importancia, y a medida. que sus actividades se con-

centran en lugares más alejados de los grandes centros de po-

blaci6n, las facilidades son mucho menores o En este sentido -

la situaci6n salvadoreña no difiere de la que se presenta en 

muchos otros países con sistemas bancarios poco desarrollados~ 

Consideramos que la opini6n arriba expuesta, si bien 

17 V6ase Anexos Nos. 1 y 2. 



- 34 -

es cierto que se refiere a un análisis crediticio efectuado-

en las décadas del cuarenta-cincuenta no difiere a nuestro -~ 

juioio de las oondiciones crediticias que imperaban en el ---

país durante la época previa a la creaci6n del Banco Central 

de Reserva de El Salvador, S.A. 

Es más, consideramos que agregado a las deficiencias 

financieras y crediticias porque atravesaba el país durante -

los años que analizamos, vale recordar la serie de problemas 

causados por la crisis de 1913 que culminaron con la quiebra 

del Banco Nacional fundado en 190611 provocando un pánico de 

incertidumbre que hizo al pdblico presionar a los bancos na--

cionales a que procedieran a la convertibilidad de sus bil1e-

tes. Tal circunstancia ob1ig6 a que las reservas combinadas -

de los bancos del sistema que ascendían a más de cuatro mil12 

nes y me~io de colones en junio 30 de 1913, bajaran a menos -

de dos millones para dioiembre de aquel mismo año.&! 

Además de.la grave situaoi6n econ6mioa que afrontaba 

el país d~rante 1913, vino a sumarse la serie de problemas -­

provoaados por la oonflagraoi6n mundial de 1914-1918, ouyos -

efectos agudizaron la crisis en El Salvador, debido a que in-

cluso, causaron el cierre ·de los mercados europeos, los cua--

les para entonces representaban la principal demanda de nues-

tro máximo producto de exportaoi6n, el oafé. Dicha situaoi6n 

fue de gravedad tal que lesion6 seriamente la economía nacio-

Resumen de Balances Banoarios de 1899-195', publicado por 
el Banoo Central de Reserva de El Salvador. 
Análisis sobre la Historia del Crédito y la Política Credi 
ticia de El Salvador en el siglo XX, publicado en "la Revi~ 
ta "Economía Salvadoreña", N!l 23 Y 24 de la Facultad de -­
Ciencias Econ6micas. 
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nal, al grado que, el Gobierno, preooupado por la caída exor-

bitante de los precios de exportaci6n del café y la baja os-­

tensible de todas las fuentes de trabajo en el país, legisla 

en el sentido de obligar a los bancos naoionales a que conoe-

dieran toda olase de facilidades de pago a sus deudores hasta 

por un año después de que terminara la guerra mundial de ---

1914.Y 

La baja de las exportaciones y de los precios del oa­

fé durante los años 1914-1920, fue tal, que' forzaron a que 

nuestra situaci6n de pagos internaoionales mostrara saldos d~ 

fioitarios, obligando a que los banoos del país reourrieran a 

la exportaoi6n de las reservas metálicas mantenidas para su 

propio respaldo monetario; por oonsiguiente, la exportación 

del oro oondujo a la oontraooi6n del medio ciroulante ouyos 

efeotos obligaron a la reduoci6n del orédito y a una mayor --

exigibilidad sobre el oumplimiento de 20s préstamos bancarios 

ooncedidos. 

Por otra parte, los efeotos de la exportaoi6n del oro 

y la depreoiaci6n de la moneda fiduciaria del pa:!.s fueron ta-

les, que el sistema monetario naoional sufri6 serios desque~-

brajamientos en' su estruotura hasta provooar niveles alarman-

tes en la oferta de dinero que hicieron flaquear el sistema -

"Patr6n Orol! en que descanzaba el regimen monetario naoiona2 

de entonces. Va2ga señalar aqu:!. que el regimen monetario de -

'!Patrón Oro" se derog6 en El Salvador mediante deoreto de 7 de 

11 Análisis sobre la Historia del Crédito y la P02:!.tioa Credi 
ticia de E2 Salvador en el siglo XX, pub2icado en la ReviSe 
ta "Eoonom:!.a Sa2vadoreña", N9 23 Y 24 de la Faoultad de 
Cienoias Eoon6micas. 
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octubre de 1931. 

Pasados los efectos econ6micos de la crisis de 1913 y 

los problemas bélicos de 1914-1918, las export'aciones ref1ej.§;. 

ron una recuperaci6n de los precios del café en el mercado ia 

ternacional durante lo's años 1924-1925 que repercute en una -

reacci6n de los bancos hacia el comercio exterior hasta 10---

grar para 1929 el más alto volumen de crédito nacional que 

registr6 la banca privada durante dicho período ~37.166.00 

mil10nes.l/Desafortunadamente el desequilibrio econ6mico-f~ 
ciero vuelve a recrudecerse en el país a causa del devacle 

mundial gestado en los centros Neoyorquinos de Wa11 Street en 

octubre de 1929, y otra vez, las reservas internacionales fl.§;. 

quean ante el deterioro de nuestras principales exportaciones 

de café, algod6n y azúcar y soportan una baja de más de "ocho 

millones de colones" que hace que a fines de 1931 lleguen a 

su más bajo nivel que fue de ~5.636 miles,!! por cuya causa 

en 1933, el cambio externo sube de ~2.00 a ~3.20 por d61ar.~ 
Por similares consecuencias, los bienes inmuebles ba-

jan hasta más del 50::6 de su valor, situaciones que obligan a 

que muchos de los créditos garantizados con dichos bienes qu~ 

daran completamente al descubierto, lo cual contribuy6 al fr.§;. 

Resumen de Balances Bancarios de 1899-1953, publicado por 
el Banco Central de Reserva de El Salvador en mayo de 1954. 

Análisis sobre la Historia del Crédito y la política Cre~ 
diticia de El ,Salvador en el siglo XX, página' 69 de la 
Revista "Economía Salvadoreña", Nos. 23 y 24. Facultad de 
Ciencias Econ6micas. \ 
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caso de muchas .p~<lueílaa' firmas co.mero.ial.es de .la. é:pooa.lI 

La situación del caos económioo de El Salvador fue de 

tal magnitud, que la deuda de crédito público a cargo del er~ 

rio nacional a dic~emb~~ dG ~9J~ aso~~~ a la suma ~ ____ 

~4B.996.492.5B.~ No obstante y a pesar de la crítica situa--

ci6n de los fondos del Estado, la deuda pública de El Salva-­

do» .Q ~tuvo oan ~tua~~dad hasta el 25 de enero de 1932, 

fecha en la cual, el Poder Ejecutivo en Consejo de Ministros 

decretó la suspensión de pagos por los servicios de crédito -

público debido a la profundidad que a2canz6 ~~ ~~s~s d~ante 

el referido afio de 1932. 

Por otra parte, las circunstancias econ6micas del 

país llegaron a tal grado durante los años 1930-1934, que la 

situación defioitaria de nuestra economía se hacía sentir so- I 

bre todas las fuentes de producción nacional, al grado que, -

el Gobierno, preocupado por la gravedad eoonómica del país y 

a efecto de soslayar un tanto el caos social que se germinaba I 

ya en las diferentes clases trabajadoras de la Nación, no tu­

vo más recurso que emitir con carácter de interés nacional. -

l.a "Ley Moratoria de El Salvador" con fecha 1.2 de marzo de --

1.932, con reformas del 14 de noviembre del mismo año y31 de 

mayo de 1933.V 
Cabe agregar que la situaci6n ca6tica a que llegó El 

Análisis sobre la Historia del Crédito y la política Credi 
ticia de El Salvador en el siglo XX, página 69 de la Revi~ 
ta "Economía Salvadoreña", Nos. 23 y 24. 
Fuentes Revista de Hacienda de 1932. 
Publicaciones del Diario Oficial N9 112 del 12 de marzo de 
1932, D. Of. N9 261 del. 17 de noviembre 1932 y D. Of. N9 -
1.31 del 12 de junio de 1933. 
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'Salvador durante la década de los veinte y parte de los treia 

ta, ~o tu~o sus oausas dnicamente en las repercusiones provo-

9adas por la primera guerra mundial de1914-1B y la depresi6n 

econ6mica de 1929-32, sino que además, sus causas se debieron 

al irrespeto hacia los fondos pdblicos de la Naci6n; al atra-

so eoon6mico del pa!s y al ~buso constante "de nuestras autor~ 

dades gubernamentales, a la inexistenoia de una contabilidad 

fiscal que fuera capaz de controlar los ingresos y los gastos 

del Gobierno; a la ausencia de leyes presupuestarias, y 10 --

que fue peor aún a la presencia de un gran desorde~ econ6mi--

co-administrativo que se debi6 más que todo a la falta de un 

regimen tributario propiamente dicho. 

2 - Breve reseña econ6mico-financiera de los bancos naciona-, 

les, previa a la creaci6n d~~ Banco Central ge R~~erva de 

El Salvador, S.A. 

a) Per!odo 1880-1899. 

Con respecto a la 'situaoi6n econ6mico-financiera de 

los bancos nacionales durante los años de 1880 a 1899, poco 

quizá pueda aportarse al respecto, pues la inexistencia de 1~ 

yes y reglamentos sobre la fisc~lizaoi6n de dichos bancos y -

la no exigibilidad de publicar sus estados financieros duran-

te esa época, hizo imposible todo esfuerzo por elaborar un 

análisis en tal sentido. Por consiguiente, lo único que se p.2, 

dr!a manifestar sobre el particular, es que cada banco opera-

b~ en base a las disposiciones oonsignadas en el deoreto esp~ 

cial aprobado por el Poder Ejeoutivo o Legislativo y mediante 
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e~ Qua2 se le facultaba a funcionar en el país. 

b) Periodo 1899-1913. 

El funcionamiento de los bancos del pais durante e6--

tos catorce años estuvo regulado por la Ley sobre Bancos de -

Emisión aprobada con fecha 29 de abril de 1899 y cuyas princi 

pales disposiciones se han incorporado en el numeral 3 2 ) del 

Capitulo Primero de esta tesis. En tal sentido, la situación 

económico-financiera del sistema bancario al 31 de diciembre 

de 1899, mostraba ya, caracteristicas de regulación bancaria 

y además, sus Activos y Pasivos reflejaban cierta uniformidad 

contable que denotaban.aspectos que anteriormente habian sido 

imposibles de lograr. Asimismo, el resumen de la situación -­

económica del sistáma bancario presentado a diciembre de 189~ 

reflejaba un total de"r!tll.563 miles.Y 

De acuerdo con las cifras presentadas por la situa---

ción económica de los bancos del sistema a 1899, observamos -

que los préstamos a corto y largo plazo absorbian la cantidad 

de $7.877 miles, equivalente al 68.1% del activo total, lo --

que nos demuestra que las operaciones activas de los bancos -

estaban reducidas al rubro "préstamos", ya que el 31.9% res-

tante 10 representaban las existencias de oro y especies mor 

tarias del sistema bancario, sus titulos e inmuebles y otros 

activos de los bancos 

En 10 que respecta al pasivo~ quizá merezcan mención 

los siguientes rubros: 

17 F~ente: Resumen de Balances Bancarios 1899-1953, publicado 
por el Banco Central de Reserva de El Salvador," M§l 
yo de 1954. 
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R U B R o S M O N T O % ! 

Capital q¡; 5.243.000.00 45.3 I 

Billetes en Circulaci6n qp 1.047.000.00 9.1 

Dep6sitos a la Vista y a 
Plazo CI •••••••• •.•••• " •••• rít 2.054.000.00 17.8 

TOTAL q¡: 8.344.000.00 72.2 

De los rubros que integraban el mayor porcentaje del 

pasivo de los bancos nacionales en 1899, se concluye que exi~ 

tia un escaso desarrollo del sistema bancario y que prevale--

c·ia una reducida ut ilizaci6n de los servicios por dep6si tos -

bancarios. 

Luego, despu~s de aproximadamente catorce años de ac-

tividad bancaria, se observa que la situaci6n de los bancos -

del sistema presentaban más o menos la misma estructura de 

1899, pues al 31 de diciembre de 1913, la situaci6n de sus Ac 

tivos y Pasivos apenas se habia incrementado en W7.170 miles~ 
Dicho incremento, al igual que para 1899 fue absorbido por el 

rubro "préstamos" y por la introducci6n incipiente de algunas 

operaciones con el exterior; tal opini6n se vierte en vista 

de que las reservas internacionales del sistema bancario al 

31 de diciembre de 1913 ascendian escasamente a la suma de -­

~83.000.00.Y 
Por el lado del pasivo, el capital del sistema banca-

il Activos y Pasivos durante 1899, 4J;11-.563.000.00; durante --
1913, ~18.733.000.00, incremento absoluto( q¡:7.170.000.00 -
(para mayor informaci6n, véase anexo NQ 1). 
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r.7.o se mantuvo conservadoramente, pues a esa fecha reflejaba 

~5.500 miles a cambio de ~5.243 miles que presentaba el pasi-

vo consolidado a 1899. Por el contrario, los Dep6sitos Banca­

rios y la Circulaci6n de Billetes, mostraban un crecimiento 

porcentual más allá del 300% entre 1899 y 1913, lo cual era 

un !ndice alentador de la mayor utilizaci6n de los servicios 

bancarios del pa!s. 

c) Per!odo 1913-1934. 

Después de transcurrir aproximadamente veinte años de 

vida bancaria en El Salvador, nos encontramos frente a una s~ 

tuaci6n econ6mico-financiera más firme y más s61ida del sist~ 

ma bancario nacional, pero desafortunadamente más viciada y -

desordenada a causa de la poca vigilancia estatal y de la ex­

clusividad de emisi6n de que gozaban los bancos del sistema.lI 

Del referido anexo N2 2, hemos tomado las c.ifras que 

resumidamente presentamos a continuaci6n: 

Cuadro N2 2 

Rubros del Activo Representaci6n Porcentaje del Activo 

, Préstamos Hipotecarios qJ:15.655.992.00 :;6.8% 
Oro acufiado 4t 6.677.380.00 15.7% 

Préstamos Cuenta Corriente 4t 5.189.885.00 12.2% 

Corresponsales y Cuentas Oro 4t 5.010.219.00 11.8% 

Obligaciones por Cobrar ~ 3.142.265.00 7.4% 
Otros Activos 4t 6.849 •. 138.00 16.1% 

TOTAL 4P42.524.879.00 100.0% 

. 11 Véase anexo NQ 2, cuyas cifras han sido tomadas de publ~c~ 
ciones hechas en los Diarios Oficiales citados en dicho 
anexo. 
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Por 2as cifras y porcentajes que muestra e2 cuadro 

que antecede podemos manifestar que e2 rubro "préstamos" con­

tinuaba siendo e2 principa2 componente de2 activo de 20s ban-

cos naciona2es. No obstante, 20s demás rubros reflejaban ya -

un cierto desarrollo bancario en lo que respecta ·a 2as opera-

ciones relacionadas con e2 comercio nacional e internaciona2. 

En cuanto a2 pasivo que presenta e2 estado de obliga-

ciones de2 sistema bancario al 32 de mayo de 1934, anexo Nº 2, 

observamos qwe 20s rubros que muestran cambios sustanciales 

con respecto al pasivo de 20s bancos a 1913, son: e2 de.Capi-

tal y e2 de Bi21etes en Circu2aci6n, 20s cua2es se increment~ 

ron de @5.500.000.00 a ~22.560.000.00 y de ~4.469.245.000.00 

a 25.691.400.000.00 respectivamente. Estos cambios, a2 igua2 

que 20s presentados entre Activos y Pasivos cons02idados de2 

Sistema Bancario ent~e 2923 y 1934,!lmostraban ya un índice -

del desarro120 de 2a Banca Comercial en E2 Sa2vador con 62 

único agravante de 2a fa2ta de un regimen de vigi2ancia sobre 

su funcionamiento operativo; y 2a de un regimen de control --

de2 medio circulante, cuyas deficiencias se hicieron sentir 

notoriamente durant~ la depresi6n mundial de 1929~2933. 

3 - Creaci6n del Banco Centra2 de Reserva de E2 Sa2vador, S.A. 

a) Genera2idades previas a su creaci6n. 

Podría considerarse que para 2934 el Gobierno había -

roto un pasado de desorden financiero dentro de2 regimen fis-

·17 V6ase comparaci6n de Activos y Pasivos conso2idados del -­
Sistema Bancario entre 1913 y 1934, presentado en el anexo 
Nº 3. 
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ca2, ajustando 20s gastos púb2icos hasta donde era capaz 2a 

tributaci6n naciona2 mediante atinadas medidas de contr02 y 

ejecuci6n de2 Presupuesto de la Naci6n. Sin embargo, el con--

trol del medio circulante, la funci6n de2 crédito, el control 

de divisas, etc., parecían no responder a las necesidades de 

las condiciones econ6micas del país por cuyos motivos se pro-

ceqe definitivamente a reorganizar la banca nacional que re--

presentaba uno de los problemas más serios que gobierno algu-

no haya tenido que afrontar en El Sa2vador. Por consiguiente, 

presentaremos algunas consideraciones previas a la creaci6n -

del Banco Central resumidas en 10 siguiente: 

i) Decreto N2 lBB.!! 

Fundamentalmente este Decreto contenía las siguientes 

disposiciones: 

Art. 12) Facúltase ampliamente al Poder Ejecutivo pa-

ra entrar en negociaciones con el Banco Agrícola Comercia2, o 

con alguno de los accionistas en la forma que estime conve---

niente, para incorporar en el capital ,del mismo los fondos --

que se recauden del impuesto destinado a la fundaci6n del Ban 

co de El Salvador. 

Art. 3 2) E2'producto del 62% del BO% del impuesto de 

Gxportaci6n de2 café, a que se refiere e2 Art. 22 del Decreto 

Legislativo N9 143 de fecha 26 de juliO del corriente'año, se 

transfiere para hacer la negociaci6n antes aludida, quedando 

en este sentido reformado aquel Decreto.g/ 

Fuente: Diario Oficial N2 199 del 9 de septiembre de 1933. 
El Decreto Nº 143 del 26 de julio de 1933 se refiere a la 
Ley Orgánica 'del Banco de El Salvador, sustituída por la -
Ley del Banco Central de Reserva de El Salvador.! 
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ii) Nombrami&nto de los dslogados para n9gociar las -

accions$ del Banco Agrícola Comercial. lI 
En cumplimiento con el Decreto NQ 188 de fecha 8 de -

septiemo~G d~ 1933 publioado en el Diario Oficial NQ 199 del 

9 del mismo mes, n6mbrase una delegaci6L juntamente con el S~ 

flor Ministro de Hacienda, Crédito Público, Industria y Comer-

cio, para que celebre contrato de compra-venta do las accio--

nes que Don Rodolfo Duke tiene en el Banco Agrícola ComerciaL 

Asimismo fácultase a la referida delegaci6n para adquirir ac-

ciones de los demás socios del Banco, hasta completar un 75% 

del total de acciones y para-efectuar el traspaso de todas --

las que se adquieran, a los gremios agrícolas e industri~les 

del país, debiendo considerarse cada gremio como colectividad 

organizada. 

iii) Resumen del informe rendido ante el Supremo Go--

bierno por Mr. F.F. Powel, cuyas recomendaciones se incorpor~ 

ron a la Ley del Banco Central de Reserva de El Salvador, S.A. 

De dicho informe trasladamos al presente estudio, las 

consideraciones que estimamos más significativas para nuestro 

prop6sito y que son: 

Que el sistema bancario existente en El Salvador no -

era capaz de cumplir a satisfacción la labor de la Banca Na--

cional; que el sistema monetario debería adaptarse a las nec~ 

sidades econ6micas del país, especialmente en lo que respecta 

a los problemas de comercio exterior; que dado a la plurali--

11 Resumen tomado de la publicaci6n hecha por el Diario Ofi-­
cial NQ 204 del 16 de septiembre de 1933. 

¡ --
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dad de emisi6n de billetes no hab!a cooperaci6n.de los bancos 

para resolver los problemas econ~micos naoionales, en cambio, 

en tiempos de prosperidad la pol!tioa bancaria hab!a consist! 

do en formar una expansión del or~dito m's alta de lo justif1 

oado a la riquesa ~aCional, y oomo adem~s, tampooo había hab! 

do freno a las extravagancias y gastos indtiles, la pol!tica 

bancaria había prest~do muy poco servioio a la vida oomercial 

y agr!cola del país; por cuanto era claro que la estructura -

bancaria neoesitaba reorganizarse y que, para que un Banco -­

Central pudiera oumplir su función era impre,soindible dotarlo 

del derecho únioo de emisión; conseouentemente era necesario 

que el Banco Central se responsabilize~a de las emisiones --­

existentes de los bancos que operaban en el pa!s a la fecha -

da crear el Banco Central de Reserva de El Salvador. De mane­

ra que, en base a estas recomendaoiones pOdría manifestarse -

que el Gobierno dio paso a la reorganización de la banca na-­

cional creando el Banco Central de Reserva de El Salvador, S. 

A., mediante Decretos Nos. 64 y 65 aprobados con feoha 19 de 

junio de 1934. 

Como puede colegirse, la disposición por reformar la 

banca en El Salvador se inicia en 1933 y llega a sun fin el -

'0 de junio de 1934 cuando el Banco Central de Reserva fue ~~ 

inscrito como Institución de Cr'd~to, según consta en el avi­

so publicado en el Diario Oficial" ~2 143 de feoha 3 de julio 

del citado año, y que dice: "De conformidad con 10 dispuesto 

en el Art. 237 Cm., ponemos en conocimiento del pdblico, que 

con esta fecha ha sido insorita en el Registro de Comercio --
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que 22eva el juzgado de Primera Instancia de 10 Civil y de C~ 

mercio de este Distrito, la escritura de constituci6n del Ban -
co Central de Reserva de El Salvador, que fue otorgada el 

veintiocho de los corrientes,. San Salvador, treinta de junio 

de mil noveoientos treinta y cuatro". 

b) Breve análisis a la Ley de Fundaci6n del Banco Central 

de Reserva de El Salvador, S.A. 

En la Ley de Fundaci6n y Estatutos del Banco Central 

de Reserva de El Salvador, S.A., observamos que se interpreta 

la tendencia conservadora de los años treinta, así como tam--

bién, .que la mayoría de sus disposiciones permitieron la poI! 

tica de carácter privado de que fue objeto el Banco Central 

durante sus 26 a::'1.os de labor como "Sociedad An6nima ll • 

Sobre el particular, estimo qUe pOdría agregarse que, 

la mayor explicaci6n de mérito para que el Banco Central haya 

sido organizado como IIsociedad anónima ll , fue la ignorancia s,2 

bre "banca central ll que predominaba en el país y el serio te-

mor del Gobierno al gremio cafetalero. Además, y como si esto 

hubiese sido poco, la obra se complementa con la serie de re­

comendaciones de ideología conservadora que el Técnico Inglés 

Mr.. Powell, impregn6 a la estructura legal de la naciente Ban I 

ca Central en El Salvador y que bellamente cuaja. a 20s inter~ 

ses de la oligarquía cafetalera del país. 

)' - No obstante debemos reconocer que la creaci6n del Ba,u 

co Central de Reserva contribuy6 a que nuestra eoonomía reao-
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gozaban 1.0s bancos del. sistema y además# 1.ogró estabi1.izar el. 
. ¡,; 

va1.or internacional. de2 co1.ón sa1.vadoreño. Más, si hemos de -

referirnos a2 aporte proporcionado por el. Banco Central. de R~ 

serva, S.A., para e2 desarroi20 económico nacional., tenemos 

que admitir muy a pesar nuestro su rotundo fracaso, pues en - I 

tal. sentido, el. papel. de2 Banco Centra2-Sociedad Anónima fue 

nu20 e incapaz de afrontar 1.0s prob1.emas de estructura que --

nuestra economía ha venido presentando desde 2a creación del. 

Banco Central. hasta 1.a fecha en que se procede a su naciona1.i 

zación. Asimismo debemos reconocer que dicha incapacidad se -

debió, más que todo, al. espíritu conservador impregnado a su 

Ley Constitutiva de 1.934. 
ti 

Corroborando un tanto esta opinión, va2e traer a cuen 

ta la textua2idad de a2gunos artícu20s contenidos en 20s "Es-

tatutos o Ley Constitutiva del. Banco Centra2 de Reserva de E2 ! 

Sa1.vador, S.A." que por el. orden presentamos as:!': 

Art. 3 Q) El Banco tepdrá Eor objeto: 

a) ·IIContr02ar el v02wnen del crédito y 1.a consiguien-

te demanda del. medio circu2ante, de manera que se 

asegure 2a estabi1.idad de2 valor externo del co---

2ón". 

b) "Regular 1.a oxpansión o contracción del. volwnen --

de2 crédito y fortalecer la 1.iquidez de 1.0s Bancos 

Comerciales mediante el ostab1.ecimiento de un fon-

do central de reserva bnncaria bajo su contro1.". 

Estimo quo es fácil. c02egir de la interpretaci6n de 

los 1.iterales que anteceden que 1.0s objetivos encomendados al 
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Banco Central en su Ley de Creaci6n en nada se referían con--

cretamente a que fomentara el desarrollo econ6mico del país~ 

por consecuencia dicha política de desarrollo quedaba sujeta 

a la conservadora posici6n de su Junta Directiva. 

De los artículos 10, 11 Y 13 de los mismos Estatutos 

se obtiene que el Banco Central sería administrado por una --

Junta Directiva compuesta de un Presidente y cuatro Directo--

res. Que el Presidente sería elegido por la Junta General de 

Accionistas, a propuesta de la Junta Directiva, y que su nom-

bramiento estaría sujeto a la aprobaCi6n del Poder Ejecutivo. 

Asimismo se establecía que el Presidente de la Asociaci6n Ca-

fetalera de El Salvador sería Director nato del Banco Central 

de Reserva y que los otros Directores se elegirían, uno por -

los accionistas de la' serie flB", cuyos Tenedores eran los B~ 

cos Comerciales del paísll y los otros dos por la Junta Gene-

ral del Banco. 

Por la forma legal aprobada para integrar la Junta Di 

rectiva del Banco Central, S.A., cabe hacerse la pregunta: 

¿"Qué beneficio hacia el desarrollo econ6mico del país podía 

hab.erse esperado del Banco Central si su estructura, más de -

Banca Privada que de Banca. Central, estaba condicionada a fa-

vorecer más a la banca comercial que a la economía nacional"? 

Esto, consecuentemente, nos formula la siguiente respuesta, -

cual es la de que la política del Banco Central, sociedad anó 

nima, apt6 por acomodarse a la dictadura financiera del sec--

17 Váase-artículos 7 y 10 de la Ley de Fundaci6n del Banco 
Central de Reserva. 
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tor oafetalero naciona~ y se _o~vid6 de la funoi6n-relevante 

que oorresponde a la Banca Centra~. 

El Art. 282~ se refiere a que la Junta Directiva del 

Banco ~lombrar::!.a un "Comité de Descuentos" oompuesto de tres -

-personas que ae enoargarian de examinar los dooumentos pres_ea 

tados al Banco para su desouento, redescuento~ etc. 

Si consideramos esta disposici6n estatutaria, creemos 

que a nadie escapará que la politica a desarrollar por dicho 

Comité tenia que haber estado ajustada al criterio de la Jun-

ta Direotiva del Banco, pues de 10 contrario, sus miembros, -

jamás habr!an sido seleccionados para integrar dicho Comité •. 

De tal suerte·que la polJ,ticn. crediticia del Banco Central, 

S.A., no pudo jamás hnber contribuido a desarrollar programas i 

de fomento eeon6mico ni mucho menos a interesarse por una po-

l::!.tiea de programaci6n del desnrrollo econ6mico nacioJ.'lal. 

Art. 33 9 ) El Bnnco podrá: 

a) Emitir billetes de acuerdo con las disposiciones -

de estos Estatutos. 

e) Descontar o redescontar letras de cambio o pagarés 
I 

con el prop6si t o de fin~ciar operaciones agrico-----! 

las o cosechas que venzan a más tardar a los seis 

meses. Se requeria que las letras llevaran por -

10 menos la firma de un banco accionista. 

j) Organizar un sistema de compensaci6n de oheques en 

tre los Bancos (clearing). 

1) Enoargarse de la emisi6n y del servicio de emprés-

titos del Gobierno; y 
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m) Aceptar la custodia de valores y objetos de valor·" 

Consideramos que estos literales del Art. 33 son los 1
I 

que caracterizaron al Banco Central, S .. A., como un Banco Cen-

tral propiamente dicho; las demás atribuciones incorporadas a 

este artículo, estimo.se podrían. asimilar a las de los "Ban--
! 

cos de Emisión" que operaban en el país a la feeha de creación. 

del Banco Central. de Reserva de El Salvador, S.A.Y 
El Art. 36 2 , concedía al Banco Central, el privilegio 

exclusivo de la emisión de billetes en todo El Salvador; de -

manera que ni el Gobierno ni los demás Bancos del país, ni --

ninguna otra institución privada o pública podría.emitir bi--

lletes u otros documentos que a juicio de la nueva institu---

ción central tuviese el carácter de moneda. 

Finalmente, los artículos del 43 al 47 de los Estatu-

tos de Creación del Banco Central, en su carácter de Sociedad 

Anónima, se referían a las relaciones operativas entre el Ban 

C9 Y el Gobierno. 

Luego, el Art. 50 2 , modificado se refería a que las 

utilidades netas obtenidas por el Banco Central-Sociedad An6-

nima, deberían distribuirse así: el 20% para el Fondo General 

de Reserva hasta que dicho Fondo alcanzara el 25% del capital 

del Banco; y en adelante, el 10% hasta alcanzar el 100% del -

capital pagado según acciones. El resto de las utilidades se 

distribuirían así: hasta el 6% como dividendos entre los ac--

cionistas y el sobrante era aplicado por partes iguales al --

ilVénse Art. 33 2 del Decreto Legislativo NQ 65 del 19 de ju-­
nio 1934 que dio por aprobado los Estatutos y Ley Constitu­
tiva del Banco Céntral de Reserva de El Salvador. 
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Fondo ReguJ.ador de VaJ.ores y Fondo General. de Reserva del B~ 

co. A efecto de ampliar J.os comentarios que se han expuesto 

sobre loa Ley de Creaci6n del Banco Central de Reserva de El. 

SaJ.vador, S.A., traemos al caso otras modificaciones introdu-

oidas a la estructura legal. del Banco Central, que'le permi--

tieron una mayor flexibilidad en sus operaciones tales como -

la creaoi6ndel Fondo Regulador de Valores arriba mencionado 
.. - - -

y que se aprob6 mediante Decreto Legislativo Ng 707 del 30 de 

junio de 1952, que agregaba al Art. 33 de la Ley del Banco 

Central, el inciso up " que textualmente deoía: "Crear un Fon-

do Regulador de Valores para fomentar un mercado amplio y ao-

tivo con el objeto de' promover la actividad econ6mica del. 

país, estimular la inversión de ahorros en títulos de renta -

fija y mantener la liquidez y estabilidad de éstos". 

El Banco invertirá los recursos del Fondo en todas o 

algunas de las operaciones que siguen: 

i) Comp~a~venta de eivisas extranjeras o valores de -. 

renta fija en dichas divisas de fáoil liquidaci6n. 

ii) Compra-venta an al mercado abierto de valores da 

renta fija emitidos o garantizados por el Estado y declarados 

elegibles por el voto de por lo menos cuatro miembros de la -

Junta Directiva. 

A este respecto, la Asamblea Nacional Legislativa~ --

con fecha ocho de diciembre de 1952 emiti6 el Decreto N9 885 

que contiene la "LEY DE EMISION DE CERTIFICADOS DE PARTICIPA-

CION DEL BANCO CENTRAL DE RESERVAiI cuyos considerandos y sus 

tres artículos prinoipa1mente dicen: 
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I - "Que de acuerdo con loas reformas introducidas a 

los Estatutos del Banco Central de Reserva de El Salvador por 

Decreto Legislativo UQ 707 de 30 de junio de 1952, dicha ins­

tituci6n de crédito ha quedado autorizada para adquirir títu-

los de crédito suscritos o garantizados por el. Estado, con o~ 

jeto de contribuir al financiamiento de obras de interés pú--

b1.ico n ; 

II - "Que para contrarrestar las presiones inflacion.§:. 

rias que pudiere ocasionar la adquisici6n de dichos va1.ores# 

es necesario dar facilidades para que el Banco Central. pueda 

co1.ocar "certificados de participaci6n" sobre los mismos, ---

aprovechando así las disponibi1.idades del mercado monetario"; 

III - "Que por ta1.es razones conviene extender a 1.0s 

certificados de participaci6n que el. Banco Central. emita so--

bre va1.ores oficiales, los mismos beneficios que el Estado ha 

acostumbrado conceder para la emisi6n de dichos valores. 

En cuanto a los tres artículos contenidos por dicha 

Ley específicamente seña1.an que: ¡IEl capital y 1.0s intereses 

estarán exentos de toda clase de impuestos estab1.ecidos o que 

en el. futuro se establezcan en la República; que 1.0s certifi 

cados serán aceptados por-su valor nominal en garantía del. p~ 

go de derechos de aduana y consulares y toda otra clase de t~ 

sas, impuestos-y contribuciones, ya sean on favor del. Estado 

o de 1.0s Municipios; que el Gobierno podrá invertir fondos --

propios inactivos on la adquisici6n de los certificados refe­

ridos, con la facultad do retenerlos hasta su vencimiento o - I 

"fJ 
de negociarlos cuando lo est~~e oportuno, y que asimismo, los J 

~1 
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Municipios, La Tesorería de Fondos Específicos· Municipa~es··y -1 

las empresas o instituciones oficia~es autónomas podrán inve~ 

tir parte inactiva de sus recursos en efectivo en ~a adguisi-

ción de dichos certificados. 

Como se comprenderá de~ tenor de ~os considerandos y 

artícu~os de ~a Ley de Emisión de Certificados de Participa--

ción de~ Banco Centra~, S.A., con e~~a so estaban autorizando 

~as operacionos de "mercado abierto"; sin embargo, casi vein-

te años despu~s, aún no existe en E~ Sa~vador un Mercado de -

Va~ores propiamente desarro1~ado. 

c) Estructura econ6mico-contab~e de~ Banco Centra~ a di--

ciembre 31 de 1934. 

Por considerar de importancia para nuestro estudio, -

presentamos a continuación ~a estructura econ6mica de~ Banco 

Centra~ a~ 3~ de diciembre de ~934.lI 

11 Fuente: Resumen de Ba~ances Bancarios de ~899-~953# _pub~i­
cado por el Banco Centra~ de Reserva de E~ Sa1va-­
dor, Mayo 1954. 

I 
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Cuadro NS2 3 

ACTIVO (En mil.es de col.onos) 

Oro ~p 1.1..91.9.00 
Divisas Extranjoras 902.00 
Moneda Subsidiaria 42.00 
Pr~stamos 8.824.00 
Edificios 200.00 
Otras Cuentas 299.00 

P A S I V O 

Capital. qp 1..6.50.00 
Reservas 200.00 
Bil.1etes en Ciroul.aci~n 1.5.1.63.00 
Dep6sitos a l.a Vista 3.71.0.00 
Divisas Extranjeras 7.00 
Otras Cuentas 1..457.00 

T O TAL 11: 22.1.87 .. 00 q~22 .1.87.00 

Como se puede observar del. bal.ance anterior, 1a situ~ 

oi6n econ6mica del. Banco Central. al. 31. de dioiembre de 1934 -

(a medio año de su ~reaci6n), no se pOdría considerar de pro-

metedora para l.a economía naéional., pues estimamos que a ~sa 

fecha el. estado econ6mico financiero dei Banco Central. no mos -
traba cambios sustanoial.es con rel.aci6n a su aotivo y pasivo 

a l.a fecha de su creaci6n. Esta estimaci6n se corrobora cuan~ 

do comprobamos que tanto el. rubro ¡¡Préstamos il del. activo oomo 

el rubro ftBil.l.etes en Circul.aci6nlf del. pasivo, refl.ejaban oa-

si l.a misma situaci6n eoon6mioa que presentaban 10s estados -

finanoieros de l.os bancos privados del. país a mayo de 1.934.11 

Los afios transcurrieron y l.a Banca Central. en El. Sal.-

vador se mantuvo dentro de sus oánones conservadores, por COE 

17 V6anse oifras del. Cuadro NQ 3 y compárense con oifras del 
Anexo Ni 2. 
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siguiente estimo de importancia señalar a~gunas de ~as consi-

deraciones re~ativas a ~a estructura bancaria nacional,-ex---

puestas por ~os ya referidos Eoonomistas Javier Márquez y ---

Eduardo Montealegre en su IIInforme sobre ~a Estructura Banca-

ria y ~a Po~:!tica Monetaria de E~ Sa~vador" pub~icado por el 

Ministerio de Economía en ~952. La raz6n de raferirnos nueva-

mente a consideraciones de~ estudio de estos Economistas se -

debe a que jugaron pape~ importante en ~a menta~idad de nue~ 

tras autoridades naciona~es con respecto a decidir, aunque 

tarde, la naciona~izaci6n de ~a Banca Centra~ en e~ pa:!s. 

De acuerdo con ~as estimaciones de los Economistas 

arriba citados, e~ Banco Centra~ de Reserva de E~ Salvador, 

S.A., estuvo desde su creaci6n sometido a normas muy rígidas 

que era preciso reformar si so deseaba convertir a dicho ins-

tituto de banca centra~ en un instrumento ági~ y efectivo pa-

ra el progreso econ6mico naciona~. 

,,!' )J( De igua~ manera se hacía ver en dicho informe que" -­

~I con ~as facu~tades asignadas en la Ley de F~ndaci6n y Estatu-
, 

V : . 
~¡ 1\¡,1(; tos de~ Banco Central. no ~e sería posib~e a dicho instituto 

, \ {" 

~ 1(1'-
~j " frenar ~as presiones inf~acionarias ni mucho menos combatir 

C\} (,~ 
\~ 1 tendencias def~acionarias¡ pues aparte de la persuaci6n y las 

tasas de redescuento que particu~armente han demostrado,ser-

el. instrumento más débi~ de regulaci6n monetaria, el Banco --

Central no dispon:!a de instrumentos ~ega~es adecuados que ~e 

permitieran el cump~imiento do una verdadera funci6n de banca 

centra~. Por otra parte, ~as consideraciones de ~os Economis-

tas citados, estimaban que el BancoCentra~, con ~a estructu-
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ra ~ega~ con que disponía en su época de Sociedad Anónima, 

no ~e habria sido posib~e modificar~os encajes 2ega~es a -­

~os bancos comercia~es, fijar ~!mites de crecimiento de ~os 

créditos, estab~ecer topes de cartera, fijar normas para ~a 

distribución conveniente de~ crédito, etc.; asimismo estima­

ban que ~a situación de~ Banco Centra~, S.A., habia sido más 

precaria aún en caso de una def~ación económica, pues no es-

taba facu~tado para proveer de fondos a~ sector pdb~ico de -

~a economía a fin do haber podido cont'inuar o emprender obres 

que proporcionaran omp~oo o ingresos a ~a pob~ación sa~vador~ 

Estas fueron ~as circunstancias de ~a banca naciona~ 

que permitieron a ~os economistas Márquez y Montealegre pre-

sentar a~gunas recomendaciones a 2as autoridades sa~vadore--

ñas~ entre ~as cua~es merecen nuestra aprobación ~as sigufeS 

tes: 

a) Participación de~ Gobierno en ~a dirección de ~a 

po~ítica monetaria del pa!s; 

b) Ampliar las funciones del Banco Central en sus --

operaciones con las instituciones financieras, 

c) Proveer al Banco Central de instrumentos capaces, 

de regulación monetaria# en especial armas de coa 

trol cuantitativo y cualitativo de2 crédito; 

d) Reformar ~a Ley de Ahorro Vo~untario especia~men-

te en el sentido do ampliar sus niveles de depós! 

to para cada depositante con goce do intereses; 
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e) Intervenci6n del Banco Central. en ·el mercado de ca 

pitales con objeto de darle liquidez y flexibili-­

dad a las operaciones financieras; y 

f) Que se dotara de instrument.os. capaces' da.mant<ener 

una coordjnaci6n.~ntre la política del Banco Cen-­

tral y la política fiscal del Gobierno. 

Las anteriores recomendaciones fueron formuladas on 

base a 1.a política desarrollada por el Banco Central" hasta 

más o menos el año 1950, las cuales, a nuestro juicio, mantu­

vieron igual criterio hasta fines de 1960. 

Por otra parte creo del caso hacer notar que, en una 

de las consideraciones expuestas por los Economistas Márquez 

y Montealegre" traen a cuenta que N.r. Powell, en su informe 

que acomp~16 al proyecto de creaci6n del Banco Central de Re­

serva, expresaba que nada era tan nocivo como la participa--­

ci6n del Gobierno en el manejo de la banca central, sin emb~ 

go, en otro de los considerandos de dicho informe se recomen­

daba que en la direcci6n del Banco deberían estar representa­

dos los intereses econ6micos importantes del país; no obstan­

te esa recomendaci6n se excluy6 al Gobierno de la Ley de Cre~ 

ci6n del Banco Central de Reserva de El Salvador, a pesar de 

que fue el Gobierno mismo quien pag6 las acciones del capital 

social para la creaci6n del referido Banco Central. 

Se observa aquí un tanto, que la presi6n conservadora 

del informe presentado por Mr. Powell y la defensa de intere­

ses mantenida por las fuerzas Oligárquicas del país, decidie­

ran la estructura legal con carácter de Sociedad An6nima del 
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Banco Centra2 de Reserva de El Salvador. Por consecuencia la 

política de empresa privada mantenida por el Banco Central ~-

hasta 1950, que abarca el período analizado por los Economis-

tas Márquez y Montealegre, se puede_considerar como ampliado 

hasta 1960, no obstante que la Constituci6n de 2950 incorpor~ 

ba ya, en su flRegizne;l JEcon6micc> 11 01 Art. 1.38, cuya. parte t~ 

?era dice: nSe podrá_E.§9...iona2izar1_sin indemnizaci6n, l~ en­

tidades que hayan sido cr-ºad~s con fondoS_PÚbliCOS".!! 
--~- - - - -- - -- - -

El mismo lI:regimen econ6~ico¡¡ en su Art. 1.4,3 prescribe: 

IIE1. poder de emisi6n de espeoies monetarias corresponde exol,B; 

sivamente al Estado, el oual podrá ejercerlo directamente o -

por medio de un instituto emi~or de carácter púb~ico. El reg! 

men monetario, bancario y crediticio será regulado por la Ley. 

El Estado deberá orientar la política monetaria con -

el. objeto de promover y mantener las condiciones más favora--

b1.es para el desarrollo ordenado de loa economía nacional.. 

A pesar de estas.disposiciones constituciona1.es se 

permaneci6 ante una rigidez de 1.0s principios ortodoxos de la 

Ley y Estatutos de Fundaci6n del Banco Centra2 de Reserva, 10 

que exigi6 grandes sacrificios de la pob1.aci6n trabajadora --

del. país, a pesar de e1.1.o, el medio circulante no se expandi6 

cuando fue necesario a los problemas econ6micos del. país por 

temor de no quebrantar loa cobertura internacional. de la mone-

daJ sin embargo, en una serio do ocasiones se permiti6 loa ox-

portaci6n de capitales nacionales. 

17 Caso espacial, La Creaci6n del Banco Central. de Reserva do 
El. Salvador, S.A. 
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Por otra parte se ignor6' e2 crecimiento de nuestra 

poblaci6n, 10 cua2 ha representado e2 problema más grave de 

El Salvador, por cuya oircunstanoia requería preoouparse por 

la creaci6n de mayores fuentes de trabajo y de producci6n, -­

las cuales sólo habrían sido posibles de lograr mediante una 

política de mayor agresividad eoonómica y de una orientada c~ 

nalizaoión del cr&dito hacia los seotores produotivos de la -

economía nacional. 

Toda la polítioa adeouada para nuestra economía era -

imposible de lograr dada la condioión legal de sociedad anóni 

ma que tenía el Banco Central de Reserva, establecida en el -

Art. 1 2 de sus Estatutos, por cuya circunstancia consideramos 

que la "nacionalización" del Banco Central se haoía imposter­

gable en El Salvador, ya que la concepción ortodoxa respecto 

a que 01 Banco Central es un ento legal desligado do los int~ 

reses del Estado, rosponde, desde luego, al pensamiento libe­

ral del siglo XVIII, por consiguiente su vc.lidez económica ya 

no respondo ni so ajusta a la idoología dol ponsamionto econé 

mico del siglo XXIt, 

4 - Nacionalización del Banco Central de Reserva. 
r •• P' 

Partiendo de conceptos sefialados por los Economistas 

John Maynard Keynes y R.S. Sayer, quienes han expuesto clara­

mente qUe la banca central, se apartó de sus tradicionales --

prinoipios, y que ahora cuenta con instrumentos más eficaces 

que le permiten mayor-agilidad. movilidad y poder para apor-­

tar mayores beneficios al desarrollo y a la estabilidad que -
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represeni:an ~a baso fundamont.D..l..-para una. efioiente po~!tioa -

monetaria y eoonómica. 

Que asimismo, Henry C. Wa~~ich, manifiesta que un Ban 

00 Centra~ debe ser una instituoión dinámica, propu~sora y o~ 

ganizada de aouerdo con ~as necesidades propias de cada pa!s 

en partiou~ar; por cons~guiente tiene que ser un organismo de 

fomento y desarrol~o económico especialmente. en aque~los pa!-

ses del área subdesarro1Lada. 

Conseéuentemente, si tras~adamos estos conceptos a --

las oondioiones económicas salvadoreñas, propias de la década 

1950-1960, nos encontramos ante una situación sooio-eoon6mica 

tot~~mente en desaouerdo oon dichos principios. Además, ~a s~ 

tuaoión monetaria que prevaleoía para entonoes en El Salvador, 

era de sumo de~icada, y el oontrol estatal sobre e~ Instituto 

Emisor del país se hacia sentir en vista de que era necesario 

adoptar ~as po~íticas finru~cieras adecuadas para salvaguardar 

por una parte ~as oondioiones económicas de oaráoter interno 

y por otra, mantener la tradiciona~ estabilidad externa de~ -

oo~ón sa~vadorefio. De tal suerte que el oontro~ de~ Estado s2 

bre la eoonomia monetaria del país, no só~o se haoia necesa-­

rio para asegurar ~a coordinación de ésta oon la polítioa fi~' 

oa~, sino que constituía además un mandato expreso contenido 

en ~a Constituoión Po~itica de 1950. Por consiguiente era ne-

cesario dotar al Banco Central de Reserva de E~ Sa~vador, S. 

A., de facultades que permitieran un oontro~ cua~itativo y -­

ouantitativo del orédito, as! oomo también de un instrumento 

legal que ~o dotara de restricoiones legales para ejeroer un 

'1 

I 
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control. sobre loas transferencias internaciona1.es. Ta1.es atri-

but.os y prop6sitos s61.0 eran posib1.es convirtiendo al. Banco 

Central. de Reserva de El. Sa1.vador, S.A., en una instituci6n 

de carácter pdb1.ico a través de su naciona1.izaci6n. 

Al. respecto pOdriamos agregar de que loa idea fundamen --
tal. que priva genera1.mente sobre la naciona1.izaci6n de loa ban -
ca central, es la de que la politica monetaria debe coordinar -
se eficazmente con la p01.itica fisca1.# coordinaci6n que a --­

nuestro juicio s61.0 es posib1.e mediante una intervención di--

recta del Estado en loa p01.itica del. Banco Central., auxi1.iada 

a su vez, por un sistema financiero capaz de inf1.uir deoidid~ 

mente sobre la oxpansi6n o contracci6n del. medio ci.rcu1.ante y 

del. crédito. Asimismo sostenemos que, mantener una banoa cen-

tra1. bajo estructuras de tipo privado ya no son justificab1.es, 

puesto que loas decisiones del sistema bancario tienen profun-

das. imp1.icaciones en loa p01.itica fiscal. y econ6mica de todo -

Gobierno, asi como también en loa reso1.uci6n de muchos proble-

mas que competen a la politica econ6mica nacional. Por consi-

guiente podemos argumentar que el sistema de banca central ~ 

perante en El Salvador hasta 1960, dirigido por una mentali--

dad de tipo fami1.iar y acomodaticia, no prestaba la suficien­

te garantía como para coordinar loa orientaci6n econ6mica en-

tre la po1.ítica del Gobierno y In del. sistema bancario que --

permitiera evitar efioaz.y oportunamente las deficiencias del 

caso. Por cuanto, dicha situaci6n hizo imprescindible proce--

der gubernativamente a la naci.onaliz.ac.ión-de.l Banco e.entral -

de Reserva de El Salvador, S.A, 

1 

i 



- 62 -

Sobre el particular, estamos casi seguros de que el -

Banco Central de Reserva, S.A., no habr1.a sido capaz. de hace!:, 

le frente a la .grave situaci6n monetaria a que hab1.a llegado 

el. país .. durante los· primeros meses de 1961, no tanto quizá -­

porque la Instituci6n referida no tuviese la capacidad técni-

ca suficiente para resolver los problemas presentados para en -
tonces, sino más bien, porque se hac1.a necesario adoptar med! 

das drásticas en el campo crediticio, cambiario, monetario y 

banoario; medidas que dif1.cilmente el Banco Central, S.A., h~ 

br1.a podido implantar con la prontitud y eficacia que la si--

tuaci6n ameritaba~ 

En tanto y a efecto de formular una idea breve de las 

causas socio-pol1.tico-econ6micas que presionaron a decidir la 

nacionalizaci6n del Banco Central de Reserva de El Salvador, 

S.A., presentamos a continuaci6n un somero análisis de los -- , 

cambios más importantes ocurridos en el orden pol:t.tico, mone-

tario y bancario durante los últimos años de la década 1950-

1960. 

Además, interesa hacer constar que este somero análi-

sis se referirá preferentemente al quinquenio 1956-1960 por .~. 

considerarlo suficientemente representativo para reflejar loas 

condiciones politico-econ6micas que tratamos de formuloar me-~ 

diante el comportamiento de los siguientes rubros monetarios: 

a) Comportamiento del medio circulante por origen. 

Gran parte del medio circulante en 01 pa:t.s tiene ori-

gon extorno; sin ombargo,. durante los últimos años, y dado al 

interós mostrado por los diferentes sectores nacionales en iE 
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crementar e~ desarro~~o econ6mico, por una parte, y por ot:n.i" 

a causa de ~a baja de ~os ingresos externos por restricciones 

en~a po~ítica de inversiones extranjeras, el medio circulan~ 

te de origen interno ha crecido en una forma cada vez más si~ 

nificativa, hasta llegar a transformarse, aproximadamente, 

del 55% hasta más del 82% en determinadas ooasiones.!! 

A efecto de corroborar el postulado anterior present~ 

mOs a continuaci6n el comportamiento del medio circulante por 

origen durante los últimos oinco años de la década 1950-1960-~.J 

Cuadro NQ 4 

Estructura del medio circulante por origen durante 1956-1960. 

"Datos en millones de colones" 

, 

Origen Origen Total del Porcentaje del Total 
A Ñ- O Medio Origen Origen Externo Interno 

Circu~ante Externo Interno 
! 

: 
; ~956 99.77 125.78 225.55 44.23 55.77 

1957 ~17.~O 108.18 225.28 51.98 48.02 

1958 116.90 95.74 212.64 54.98 45.02 

1959 98.97 126.46 216.43 41057 58.43 

1960 36.97 166_82 203.79 17.94 82.06 

De acuordo con las' cifras prosentadas en el cuadro ---

que antocede, pOdría manifestarse que durante el quinquenio 

analizado so goner6 una tendencia gradual de desarrollo del 

17 Véase cuadro NQ 4. 
!I Fuentof Memorias dol Banco Contral do Resorva, S.A. 
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sector interno. as! OQmo tambi~n del sistema bancario nacio--

nal en 10 que respecta a la preferencia del pdb1ico por el -­

uso de los principales medios de pago a través-de los servi--

cios bancarios. 

Esta situacf6n ha sido aoompañada también de un crec~ 

miento econ6mico debido a la canalizaci6n de las disponibili-

dades liquidas del pdblico hacia actividades de mayor produc-

tividad en el país; a pesar de ello, para 1960 se observa una 

reducci6n de 13 millones en el volumen global del medio oirc~ 

lante naoional, con'respecto al año anterior. 

b) Reservas Netas Internacionales. 

Se puede considerar que el factor más importante de -

nuestra balanza de pagos 10 oonstituye el comercio exterior, 

siendo la prinoipa~ fuente de divisas el producto de las ex--

portaciones de café, algodón y azúcar. 

- Observamos que la baja de los precios del café exper~ 

mentados en 1957, hizo reflejar una disminuoi6n en los ingre-

sos de divisas a la vez -que las importaciones se incrementa--

ron, sin embargo la acumulaci6n de divisas lograda en años ~ 

; teriores, permitió hacerle frente a la baja de ingresos del -

exterior sin recurrir a préstamos extranjeros ni a compra de 

moneda ante el Fondo Mon~tario Internacional. Según datos ob-

tenidos del ejercicio del Banco Central, S.A. 1957, el volu-­

men de ventas de café hasta el 30 de septiembre de ese año h~ 

b!a alcanzado un total de ~280.204.097.63, y por las exporta­

ciones de algodón alcanzó a un total de ¡jJ!45.158.9ll.l7, que -
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~957 el Banco Central compr6 ~119.3 mi~~ones de divisas para 

atender las importaoiones requeridas por el pa!s; en cambio -

~a compra de divisas efectuada e~ año ~956 había sido solamen 

te de ~89.79 millones, lo cual era un reflejo ya de una ten-­

dencia hacia la baja de nuestras reservas internaciona~es. 

Luego, despu~s de analizar las condiciones preva~e--­

cientes para 1958, se observa que los precios de~ caf~ mostr~ 

ron una fuerte baja de los precios en el mercado internacio-­

na~, Y más recientemente, la baja de los precios de~ a~god6n. 

Por otra parte ~as cifras de producci6n manifestaron una baja 

relativa en la producci6n de azúcar, pero sin provocar défi-­

cit en la demanda naciona~; no as!, en cuanto a la baja obse~ 

vada en la producci6n de granos básicos que continu6 con la -

tendencia decreciente de los años anteriores hasta causar con 

e~~o una mayor sa~ida de divisas hacia los mercados del ext~ 

rior, sin embargo ~a s~tuaci6n se logra atenuar en el aspecto 

globa~ de ~as reservas netas internacion~es, dado a ~as d~s­

ponibilidades de~ país en divisas extranjeras. 

Al referirnos a la economía nacional durante 1959 se 

refleja una seria baja en los precios de los principales pro­

ductos de exportaci6n, no obstante que ~a producci6n de los -

mismos fueron superiores a ~os años precedentes. Esta situa-­

ci6n forz6 a que las reservas monetarias internacionales ~~e~ 

garan a su más bajo nivel, lo cual se hizo imposible para el 

Banco Central de Reserva, S.A. de f1enar su ace~erada dec~in~ 

ci6n, por ~o que tuvo que recurrir a la contrataci6n de créd~ 

tos con el exterior. 
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La situaci6n que de manera breve hemos reseñado en --

los párrafos que anteceden se pueden corroporar con las ci---

fras que a continuaci6n-presentamos en el cuadro que sigue: 

Cuadro Nº 5 

Comportamiento de las Reservas Netas Internacionales 1956-60. 
(En millones de cOlones)lI 

i Fin de Año Banco Central Otros Bancos TOTAL 1 

1 
1956 83.72 13.15 96.87 

I 

1 1957 99.64 12.92 112.56 
1 

¡ 1958 90.71 24.02 114.73 
¡ 

1959 67.92 22.05 89.97 
I 

¡ 1960 35.10 1.38 36.48 

Fuente: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salvador, 
S.A. 

La situaci6n anterior se produjo especialmente por el 

deterioro de los términos de intercambio que provoc6 la alar-

mante reducci6n de las reservas internacionales de nuestro --

país como jamás años antes se había observado en nuestra ba--

lanza de pagos. 

Sumando a esta depresiva situaci6n econ6mica po~la -

que atravesaba El Salvador durante los últimos meses de 1960, 

el problema vino a comprometerse más con el- caos político ---

acentuado en octubre de 1960 y que culmin6 con la caída del -

Gobierno de José María Lemus. Una Junta de Gobierno toma los 

destinos nacionales, la cual, de igual forma que el Gobierno 

de José María Lemus, es destituída del Poder, en enero de ---



~96~ por e~ Direotorio Cívioo Mi~itar que gObern6 hasta e~ 30 

de junio de ~962. 

o) Aprobaoi6n de ~a Ley de Reorganizaoi6n de ~a Banoa 

Centra~ de ~a Naoi6n. 

E~ 20 de abri~ de ~96~ se esoribe otra página signif! 

oativa para ~a banoa naoiona~ a~ emitirse e~ Deoreto N2 ~6 

de~ Direotorio Cívioo Mí~itar de E~ Sa~vador, que daba por 

aprobada ~a "LEY DE REORGANIZACION DE LA BANCA CENTRAL DE LA 

NACION", de ~a oua~ oitamos ~os aspeotos más re~evantes oont~ 

nidos en sus disposioiones, así: 

C O N S I D E R A N D O: 

I - Que en ~933 y ~934, e~ Estado oentra~iz6 e~ dere-

oho de emisi6n monetaria, de~egándo~o en e~ "Banoo Centra~ de 

Reserva de E~ Sa~ vador", qu.e se estab~eoi6 oomo una sooiedad 

an6nima a ~a oua~ también oonfi6 ~a estabi~idad de ~a moneda 

naoiona~ y e~ ouidado de ~as reservas monetarias internaoion~ 

~es; 

II - Que a~ orear ~a referida instituoi6n, e~ Estado, 

además de oontribuir oon sus propios aportes peouniarios, ---

aoept6 ~os aportes privados oonsistentes en e~ va~or de ~as 

aooiones de~ antiguo Banco Agríco~a Comercia~ y e~ va~or de 

~as acciones que adquirieron los Bancos Comercia~es para for-

mar parte de~ sistema; 

~v - Que e~ Art. ~43 de ~a Constituci6n Po~ítica, ---

prescribe que es potestad exc~usiva del Estado e~ poder de --

emisi6n de ~as especies monetarias, pudiendo de~egarse esta -
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facultad únicamente en una instituci6n de carácter público; 

v - Que el mismo artículo constitucional también pre~ 

cribe que es deber del Estado orientar la política monetaria 

con el objeto de crear las condiciones más favorables para el 

desarrollo de la economía nacional; 

VI - Que la situaci6n econ6mica por la que atraviesa 

la Naci6n, hace imperativo tomar medidas para salvaguardar la 

estabilidad del Co16n y para formular una política monetaria 

que redunde en beneficio de la generalidad de los salvado.r'e-- ! 

ños; 

VII- Que para enfrentar eficazmente la presente situ~ 

ci6n econ6mic~ y dar cumplimient o a las disposiciones const-i-

tucionales sobre la materia, es impostergable modificar-la --

banca central de la Naci6n; 

POR TANTO: En usq de sus facultades, y de c~nformidad 

con los artículos 135, 136, 138, inciso tercero, 143 y 22l, 

inciso segundo, de la Constituci6n Política de 1950. 

"DECRETA, SANCIONA Y PROMULGA LA SIGUIENTE: "LEY DE 

REORGANIZACION DE LA BANCA CENTRAL DE LA NACIONiI, cuyos artí-

culos principales prescriben: 

ORGANISMO ESTATAL: 

Art. 12) Transf6rmase la Sociedad Anónima "Banco Cen-

tral de Reserva de El Salvador ll en una entidad- del Estado, de 

carácter público, de duraci6n indefinida, con personalidad j.!:!¡ 

rídica propia para ejercer derechos y contraer toda clase de I 

obligaciones, 
! 

que sucederá en todas sus funciones y benefi--- , 
I 

cios a la Sociedad An6nima del mismo nombre a que se refiere 
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e~ Decreto Legis~ativo N2 64 de~ ~9 de junio de ~934. 

FACUL'Í'AD DE EMISION: 

Art. 3 2 ) De acuerdo con e~ Art. ~43 de la Constitu---

ción Política, concédese al Banco por tiempo indefinido, el ;-

pOder exclusivo de emitir especies monetarias, las cuales ten' 

drán curso legal irrestricto y poder liberatorio ilimitado p~ 

ra la cancelación de toda c~ase de obligaciones en dinero en 

todo el territorio nacional. 

En su carácter de institución de derecho púb~ico, e~ 

Banco estará encargado de cumplir y hacer cump~ir ~as ~eyes 

que regulen e~ regimen monetario, bancario y crediticio del 

país. 

REGULACION BAl~CARIA: 

Art. 52) Con respecto a las instituciones bancarias 

que operan en e~ país, ~a Junta Directiva del Banco, además -

de las funciones regu~adoras de~ cr~dito que correspondían a 

~a Sociedad Anónima "Banco Centra~ de Reserva de El Salvador", 

tendrá ~as facultades siguientes: 

a) Fijar y modificar'~os encajes o reservas en efect! 

vo que deben mantener ~as instituciones bancarias contra sus 

depósitos, ya sea sobre su totalidad o sobre determinadas cl~ 

ses de depósitos; 

b) Establecer contro~es cuantitativos o cualitativos 

del crédito, pudiendo señalar porcentajes máximos de creci---

miento y topes de cartera para la totalidad o para determina-

das clases de crédito; 

c) Señalar porcentajes máximos de diferencia entre -- I 
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20s tipos de redescuento de2 Banco y 20s tipos de interés de 

2a banca comercia2; 

d) Aut'orizar, si 20 estimare prudente, 2as inversio--

nes que se propongan hacer 2as instituciones bancarias en ac-

ciones y participaciones de cua2quier empresa; y 

e) Seña2ar las sanciones peouniarias a que estarán s~ 

jetas las instituciones banoarias que infrinjan sus disposi--

oiones, eto. 

DIRECTIVA: 

Art. 69 ) E2 Banco será gobernado por una Junta Direo-

tiva, integrada por siete Direotores, de 2a manera siguiente: 

a) Un Presidente y un Vice-Presidente designados por 

oinco años, por e2 Presidente de 2a 'Repúb2ioa, o quien haga -

sus veces; 

b) Un Direotor Propietario y su respectivo Sup2ente, 

e2ecto por 2as instituoiones bancarias que operan en 2a Repú-

b2ioa; 

o) Un Director -Propietario y su respeotivo Sup2ente, 

e2eoto por 20s seotores agrio02as, oonjuntamente a2 seotor g~ 

nadero; 

d) Un Direotor Propietario y su, respeotivo Sup2ente, 

e2ecto por 2as Asociaciones industria2es sa2vadoreñas. 

Serán Direotores ex-oficio, 20s Ministros de Eoonomia, 

de Hacienda y de Agriéultura y Ganaderia, oon facultad de de-

2egar sus funciones en 20s respeotivos Sub-Secretarios o en 

a2guno de 20s a2tos funcionarios de sus respectivos Ramos. 
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X VIGENCIA DE LOS DECRETOS 64 y 65 DEL AÑ-O 1.934: 

Art. 7º) Mientras se dicta 1.a Ley Orgánica de1. Banco, 

~ste podrá uti1.izar 1.as reservas a que se refiere e1. Art. 40 

de1. Decreto 65 de 1.9 de junio de 1.934, en defensa de 1.a esta-

bi1.idad externa de 1.a moneda naciona1., y continuará rigi~ndo-

se por 1.as disposiciones de 1.os decretos Nos. 64 y 65 de 1.9 ~ 

de junio de 1.934 y de sus reformas posteriores, en cuanto no 

contraríen 1.as disposiciones de esta Ley. ~ 

AUDITORIA: 

Art. 9 2 ) De acuerdo con e1. Art. 1.22, inciso 42 de 1.a 

Constituci6n Po1.ítica y en su carácter de instituci6n de cr~-

dito, e1. Banco estará exento de 1.a ob1.igaci6n de someter su -

presupuesto especia1. de gastos y su re gimen de sa1.arios a 1.a 

aprobaci6n de1. Poder Legis1.ativo o de cua1.quie~ otra autori~-

dad. 

La Corte de Cuentas de la Repúb1.ica, de acuerdo con -

e1. Banco, creará un mecanismo especial de supervisi6n y fisc~ 

1.izaci6n adecuadas a la naturaleza y fines de la banca cen-~-

tral, que garantice la pureza en el manejo de los dineros pú-

blicos sin menoscabo del buen funcionamiento del Banco. 

PAGO DE ACCIONES: 

Art. 10 2 ) Conforme -al Art. 56 del Decreto Legislativo 

Nº 65 del 19 de junio de 1934, a los accionistas de la Socie-

dad An6nima "Banco Central de Reserva de El Salvador" que de 

su propio peculio hayan adquirido acciones de la misma, se --

les pagará en dinero efectivo, el valor nominal de las accio-
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trega de los correspondientes titulos o certificados. 

~De conformidad con el párrafo tercero del Art. 1)8 de 

laConstituci6n Politica, el Banco no tendrá obligaci6n de ia 

demnizar a los accionistas cuyas acciones hayan sido financi~ 

das originalmente con el producto de impuestos o con otros --

fondos públicos. /' 

De acuerdo con las disposiciones del Art. 102 que an-

tecede, se procedi6 al pago de las acciones que representaban 

el capital del Banco Central de Reserva de El Salvador, S.A., 

cuyo monto a la fecha de su nacionalizaci6n ascendia a -----

@ 1,800.000.00 integrado asi: 

Cuadro N2 6 

A C C I O N I S T A S Cantidad Monto de 
Acciones Capital 

Asociaci6n Cafetalera de El 
Salvador 8 o • • • • • • • • • • • • • • • • q¡; 6.000.00 q¡;, 600.000.00 

Bancos Comerciales e Hipot~ 
cario • • • • • • • • • • • • • • • aG. o • • ~ 6.481.00 1t 648.100.00 

Público • • • • • • • • • • • • • • ~ o • • • (W 5.519.00 qt 551.900.00 

T O TA L 1ÍP18.000.00 q~l. 800.000.00 

Al respecto se hace constar que a la Asociaci6n Cafe-

talera de El Salvador nó le fue reconocida compensaci6n algu-

na debido a que dicha Asociaci6n adquirió estas acciones con 

fondos provenientes del Estado, según disposici6n del Art. 72 

de la Ley de Fundación del Banco Central de Reserva de El Sal 

vador, S.A. 1:1 
17 Fuente: Ley de Fundaci6n del Banco Central de Reserva de - I 

'1":\."'1 t"1_""I __ ~ _"1___ rt Ji ~ __ ~"1-. __ .....:t ________ 1""\ _____ ..-__ .1..-. _1\TO ~)i A __ .... __ J 
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A los bancos comerciales e Hipotecario y al pdblico, 

les fue pagado en efectivo su valor nomina~ con recursos del 

Fondo General de Reserva del Banco Central, formado por la 

acumulaci6n de utilidades obtenidas por dicho Instituto en ba -
se a las disposioiones ya expuestas del Art. 50 de los Estat~ 

tos o Ley Constitutiva del Banco Central de Reserva de El Sal 

vador, S.A., aprobados por Decreto Ng 65 del 19 de junio de -

1934. 



CAP I TUL O III 

BREVES CONSIDERACIONES RELATIVAS AL REGIMEN LEGAL DEL BANCO -. ~ 

CENTRAL 1~61-l27q. 

1 Consideraciones Generales: 

Respecto a la justificación del por qu~ se incorpora 

este Capítulo previamente a la evaluación de la política del 

Banco Central de Reserva de El Salvador, 1961-1970, se debe a 

la importancia que consideramos tiene la formulación de un --

análisis sobre los instrumentos legales con que el Banco Cen­

tral ha manipulado su política durante el p"eríodo a. evaluar a 

efecto de cumplir con los objetivos y funciones que le fuerqn 

encomendados mediante la "Ley de Reorganización de la Banca -

Central de la Nación", su Ley Orgánica y otras, cuyas dispos,! 

ciones transformaron definitivamente "al Banco Cent~al de una 

Institución de carácter de sociedad anónima a un Instituto A~ 

tónomo de Derecho Público. Por consiguiente se estimó de im--

portancia presentar, un "somero análisis orientado hacia los -- ----~., -- ---

intereses evaluativos de nuestro tema como para las aprecia--

ciones técnico-económicas que puedan atribuirle los entendi--

dos en los campos sobre política monetaria, cambiaria y cred,! 

ticia incorporados a las leyes de que fue dotado el Banco CeB 

tral de Reserva a la fecha de su transformación jurídica a --

Instituto Autónomo de Derecho Público. 

Precisamente por ello es que presentamos estas breví-

simas consideraciones analítico-económicas de su Ley Orgánica, 

Ley Monetaria de El Salvador, Reglamento para la Elección de 
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los Miembros de su Consejo Asesor y Ley de Control de Transfe 

rencias Internacionales, asi: 

2 - Ley Orgánica del Banco Central de Reserva de El Salvador~ 

La Ley Orgánica del Banco Central fue aprobada por D~ 

creto Nº 496 del Directorio C;!vico Militar de El Salvador, 

con fecha 15 de diciembre de 1961 y publicada en el Diario 

Oficial Nº 238 del 26 del mismo mes y año. 

El Decreto Nº 496 a que nos hemos referido en sus con 

siderandos expone: 

I) Que la Ley de Reorganización de la Banca Central 

de la Nación de 20 de abril de 1961, publicada en el Diario 

Oficial de la misma fecha, dej6 vigente los Decretos 64 y 65 

de junio 19 de 1934, en aquellos aspectos que no contrarian -

las disposiciones de la Ley expresada; 

II) Que es necesario dotar al Banco Central de una -­

Ley Orgánica completa, que utilice en 10 posible las disposi­

ciones mencionadas en el considerando anterior, la experien-­

cia obtenida en la dirección y administración del Banco, asi 

como la t~cnica moderna de la Banca Oentral; y 

III) Que la mencionada Ley de Reorganización de la -­

Banca Oentral de la Nación ordena dictar una Ley Orgánica del 

Banco Central de Reserva. 

POR TANTO: 

DECRETA, SANOIONA y PROMULGA, la siguiente: 

"Ley Orgánica del Banco Oentral de Reserva de El Salvador" y 

a la cual nos referimos a continuación: 
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El- análisis que se pretende sobre la del 

Banco Central está encaminado a señalar únicamente aquellos -

aspectos de la misma que muestren trascendencia para la vida· 

económica y bancaria del pais y por tanto sólo serán objeto -

de dicho análisis aquellas medidas estatutarias que permitan 

al Banco Central desarrollar una política más acorde con las 

condiciones económicas y bancarias del pais. 

Bajo estos considerandos se analizarán los siguientes 

articulos que a nuestro juicio son los que reunen las preten-

ciones que más hemos propuesto y que son: 

Art. 1) Objeto de la Ley. tiEsta Ley rige la organiza­
ción, funcionamiento y atribuciones del Instituto Autónomo de 
carácter público, denominado BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL -
SALVADOR, creado por Decreto NQ 116 del Directorio Civico Mi­
li~ar de El Salvador, publicado en el Diario Oficial NQ 71 de 
fecha 20 ~e abril de 1961". 

Por el texto del articulo que antecede corroboramos -

que el antiguo Banco Central de Reserva, Sociedad Anónima se 

convirtió en Instituto Autónomo de carácter público desde 

1961, por cuya circunstancia la Banca Central en El Salvador 

se nacionaliza y se le dota de instrumentos modernos de poli-

tica bancaria para dirigir y orientar la economia nacional ha 

cia programas y politicas de desarrollo que permitiesen un ma 

yor incremento del Producto Territorial Bruto del pais. 

Art. 5) Objetivos Fundamentales del Banco. "El Banco 

tendrá los siguientes objetivos: 

a) Promover y mantener las condiciones monetarias, -­
cambiarias y crediticias, más favorables para el -
desarrollo ordenado de la economia nacional; 

h) M~ntp.ner 1a estabilidad monetaria en el pais; 

I 

. I 
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c) Preservar el valor internacional del Co16n y su 
convertibilidad; y 

d) Coordinar la política monetaria del Banco con la 
política econ6mica del Estado". 

Del contenido integral de los objetivos fundamentales 

del Banco, se derivan con facilidad los grandes alcances eco-

n6micos asumidos por el Banco Central, ya que por una parte -

se le atribuía la obligaci6n de promover el desarrollo econ6-

mico del país hacia todos los sectores productivos de la eco-

nomía nacional; y por otra parte, se le encomendaba la oblig~ 

ci6n de mantener la estabilidad monetaria del país, y además 

se le hacía responsable de preservar el valor internacional -

del co16n salvadoreño, en beneficio del comercio, la agricul-

tura y la industria nacional; luego, por último se le encomeE 

daba asumir la responsabilidad de coordinar la política mone-

taria con la política econ6mica del Estado, a efecto de neu--

tralizar los impactos inflacionarios o deflacionarios que pu-

dieran originarse a causa de una mala o desorientada política 

de inversiones del sector- público. Más, si comparamos los ob- I 

jetivos encomendados al Banco Central en su carácter de Insti 

tuto de Derecho Público con los objetivos del Banco Central, 

Sociedad An6nima, encontramos que los primeros se orientaban 

hacia una política de desarrollo econ6mico y los segundos úni 

camente perseguían una exagerada estabilidad internacional --

del Co16n Salvadoreño. 

Art. 8) Integraci6n de la Junta Directiva. "El Banco 

será gobernado por una Junta Directiva integrada de la manera 

siguiente: 
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a) Un Presidente, nombrado por é2 Presidente de 2a Re 
púb2ica; 

b) Tres Directores Propietarios nombrados por e2 Pre­
sidente de 2a Repúb2ica de una n6mina de nueve per 
sonas propuestas conjuntamente por 20s Ministerios 
de Hacienda, Economía y Agricu2tura y Ganadería; y 

c) Tres Directores Propietarios nombrados por e2 Con­
sejo Asesor de2Banco Centra2 de Reserva, que en -
esta Ley se estab2ece. 

Habrá además, un Vice-Presidente nombrado por e2 Jefe 
de2 Poder Ejecutivo y seis Directores Sup2entes nombrados de 
la misma manera que 20s Propietarios. Además, en dicho artícg 
10 se estab2ece que todos los miembros de 2a Junta Directiva 
serán nombrados para cinco años, pudiendo ser ree2ectos". 

De esta manera se estima que, si analizamos "la actua2 

forma 2ega2 de como se debe integrar 2a Junta Directa del Baa 

co Central, me parece que podríamos aseverar que aún conserva 

resabios de 2a estructura orgánica de la ex Sociedad An6nima 

de2 Banco Central de Re"serva, pues al enfocar nuestro análi--

sis sobre el contenido del liter"al e) de dicho artículo 8), -

encontramos que allí se establece e2 nombramiento de tres Di-

rectores Propietarios por parte de2 Consejo Asesor del Banco 

Central, creado por Decreto Ejecutivo NQ 1 de fecha )0 de en~ 

ro de 1962. Consecuentemente y a efecto de corroborar nuestra 

opini6n en e2 sentido de que 2a actua2 Junta Directiva aún --

conserva tintes de empresa privada, tras2adamos a este análi-

sis el texto de a2gunos artículos de2 "Reglamento para 2a ---

Elecci6n de los Miembros del Consejo Asesor de2 Banco Centra~~ 

los cuales a la letra dicen: 

Art .• 4) "La e2ección de 20s Consejeras de cada sector 
privado se verificará, por mayoría abs02uta de yotos, en Jun­
tas integradas por de2egados de los sectores mencionados en2a 
Ley Orgánica de2 Banco Central". 
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Art. 5) fiLa Junta de representantes de instituciones 
bancarias estará integrada por un delegado de cada uno de los 
bancos que operen en el país". 

Art. 6) "La Junta de representantes de instituciones 
financieras que no son bancos, estará integrada por un deleg~ 
do de cada una-de las instituciones salvadoreñas; inscritas -
como tales en un registro que al efecto llevará la Superinten 
dencia de Bancos y otras Instituciones Financieras". 

De igual manera y de acuerdo con los artículos 7, B y 

9 de dicho Reglamento, se establece que se integrarán las JUB 

tas de representantes de las asociaciones de comerciantes e -

industriales "ASI" y la Junta de representantes de asociaCio-

nes de comerciantes e indudstriales en pequeño que tengan pe~ 

sonería jurídica y que estén debidamente registradas en el Mi 

nisterio de Economía. Asimismo se establece que la Junta de -

representantes de los sectores agrícolas y ganadero se inte--

grará por un delegado de cada uno de los sectores: cafetalero, 

algodonero, azucarero, henequenero, cerealero, avicultor y g~ 

nadero, con personería juridica y que el Ministerio de Agri--

cultura y Ganadería los haya inscrito al efecto. 

En tal sentido, los tres miembros Propietarios de la 

Junta Directiva del Banco Central, nombrados de acuerdo con -

el literal c) del Art. B( de la Ley Orgánica, tendrán que ser 

electos entre los miembros que integren estas Juntas represeB 

tativas de todos los sectores privados del país; por consi---

guiente, la asesoría que estos directivos al igual que la del 

Consejo Asesor brinden a la Junta Directiva del Banco Central 

estará fuertemente inclinada hacia los intereses de la empre-

sa privada, más que hacia una política de desarrollo econ6mi-

co nacional. 
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Art~ 1.3) liLa Junta Directiva formulará de conformidad 
con la Ley~ loa politica monetaria, crediticia y cambiaria del 
Banco". 

A este respecto se insiste que, mientras la Junta Di-

rectiva del Banco Central. mantenga dentro de sus miembros el~ 

mentos del sector privado, dificilmente el Banco podrá tomar 

medidas que en realidad tiendan a promover los diferentes se~ 

tores de la economia nacional, máxime si dichas medidas lesi2 

nan los intereses del sector cafetalero o algodonero, a los -

cuales s610 interesa propiciar la politica y el bienestar de 

los gremios a los cuales pertenecen. 

Art. 29) "El Banco contará con un Departamento de In­
vestigaciones Econ6micas que preparará las estadisticas nece­
sarias y hará las investigaciones econ6micas pertinentes, pa­
ra que la Junta Directiva del Banco pueda formul.ar y determi­
nar su politica. Este Departamento estará ob2igado a preparar 
pron6sticos sobre balanza de pagos, estadisticas mensuale's s2 
bre el movimiento del dinero en circulaci6n, de los precios, 
del ingreso nacional y de otras series estadisticas y estu--­
dios econ6micos". 

De acuerdo con lo prescrito en el articul.o que prece-

de será el Departamento de Investigaciones Econ6micas, el en-

oargado de elaborar las series estadisticas que utilizará el 

Banco Central para adoptar sus medidas de politica monetaria, 

cambiaria y crediticia; y desde luego, en base a las tenden--

cias econ6micas que muestren las s"eries estadisticas elabora-

das por dicho Departamento y de acuerdo con el comportamiento 

que indiquen las diferentes variables macro-econ6micas de la 

economia nacional, el Departamento recomendará a la Junta Di--

rectiva del "Banco, lo que a juicio se considere conveniente -

para beneficio del pais. Aqui nuevamente surge la pregunta y 
I 

"" _ ~ ... _~ ____ 1 ___ .&......t....:l_ ....:l~ 
,, __ .t.._-:I __ ____ J.t ______ ., _ "1 __ k_~...." ~J!._~_~_-' 
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qué eonsiste ~a asesoría econ6mica del. Consejo Asesor del. Baa 

co Centra1.? A 1.0 cual. consideramos que l.a respuesta a nuestro 

juicio s61.0 es una, cual. es, l.a de mantener una "intervenci6n 

de l.a empresa privada en 1.0s prob1.emas de l.a po1.!tica moneta-

ria y econ6mica del. país y por otra parte l.a de frenar 1.0s 0E 

jativos propios del. Banco Central.. 

Art. 32) "El. Banco contará con una Superintendencia 
de Bancos y otras Instituciones Financieras, l.a cual. estará a 
cargo de un Superintendente, que será nombrado por el. Poder 
Ejecutivo en el. Ramo de Economía". 

Art. 3.5) "La Superintendencia estará encargada de vi­
gi1.ar y fisca1.izar el. cump1.imiento da 1.as Leyes Bancarias y ~ 
el. funcionamiento y operaciones del. Banco Central., de 1.0s baB: 
cos estab1.ecidos en el. país,· y de otras instituciones finan-~: 
cieras, púb1.icas o privadas naciona1.es o extranjeras, estab1.,2,. 
cidas en el. pa!sll. 

Fácil. es comprender que mediante 1.0s dos artícu1.os --

que anteceden se cre6 dentro de l.a Ley Orgánica del. Banco CeB 

tra1. l.a Superintendencia de Bancos y otras Instituciones Fi--

nancieras, organismo al. cual. mediante l.a misma Ley Orgánica 

se l.e encomend6 a su vez, l.a vigi1.ancia y fisca1.izaci6n del. 

cump1.imiento de l.as Leyes Bancarias vigentes en el. país. 

Sobre este particu1.ar, estimo que cabría objetar, que 

el. hecho de haber incorporado un Organismo Fisca1.izador para 

el. sist ema bancario dentro de l.a Ley Orgánica de1.tl'l:laJi:, Inst:lfuto 

sujeto a dicha fisca1.izaci6n, fue a mi criterio, una deficiea 

cia de procedimiento en 1.0 jurídico y en 1.0 administrativo, o 

quizá un l.apsus conciente del. l.egis1.ador, pues ambas cuestio-

nes, me parece, podrían haberse tipificado como un "contrasea 

tido jurídico lJ por el. hecho mismo de que mediante e1.1.o se cOB 

virtió al. Banco Central., a través de su propia Ley Orgánica 
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en juez y parte del sistema bancario nacional. 

Por otra parte cabe objetar -también, que de acuerdo -

con los artículos 35 y 36 de la traída Ley Orgánica del Banco 

Central, se encomendó a la Superintendencia de Bancos, cum---

plir con una serie de atribuciones relacionadas con el sector 

financiero "bancario y no bancario", pero que, intencionalme,E 

te o no, se le vedaron los instrumentos legales para cumplir 

dichas funciones, al grado que, la Superintendencia de Bancos 

para cumplir con las funciones encomendadas en dichos artícu-

los ha tenido que recurrir a políticas persuasivas y quizá --

hasta sugerentes,' dada la inexistencia de instrumentos lega--

les competentes para que hubiese podido cumplir con su cometi 

do. 

Tal situación de carácter impostergable, creada quizá 

al amparo de la intervención inteligente del sector Bancario 

Cámercial, viene a subsanarse, "diez años después" con la ---

aprobación de la ¡¡Ley de Instituciones de Crédito y Organiza-

ciones Auxiliares" denominada "Ley de Bancos", la cual, des-

pués de una larga serie de tentativas y de estudios acomodat! 

cios a los intereses gremiales logra su aprobación mediante 

Decreto Legislativo NQ 94 de fecha 17 de septiembre de 1970 

cuya vigencia surte efectos a partir del 29 de enero de 1971. 

Art. 49) ilEl Banco Central de Reserva de El Salvador 
tiene el poder exclusivo de emitir especies monetarias, las -
cuales tendrán curso legal irrestricto y poder liberatorio -
ilimitado, para la cancelación de toda clase de obligaciones 
en dinero en el territorio nacional. 

Los billetes de banco emitidos por la Sociedad Anóni­
ma, Banco Central de Reserva de El Salvador y por el Institu­
to dA ~A.r'ácteroDúhlico_ croeado Dar la Lev de ReQr~anización -
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de la Banca Central de la Naci6n, que la instituy6, se consi­
derarán ipsojure obligaciones del Banco y continuarán tenien­
do curso irrestricto y poder liberatorio ilimitado" • 

. Por 10 prescrito en el artículo que antecede, fácil -

es comprender la delegación exclusiva del poder de emisi6n m2 

netaria en el Banco Central, así como también de la facultad 

que el Banco tiene de controlar el volumen del medio circulan 

te en el país. Por consiguiente, aquellos que participan de -

la teoría monetarista, podrían llegar quizá hasta el grado de 

atribuir al Banco Central la falta de no frenar las presiones 

inflacionarias de que ha sido objeto nuestro país en los últi 

mas años. Más, por el contrari~a este respecto se estima que 

las causas de la situaci6n acelerada que muestra el incremen-

to del costo de vida en El Salvador, se deben precisamente no 

a problemas de carácter monetario, sino más bien.a problemas 

estructurales de la economía nacional. Por consiguiente, en -

tanto se mantenga la mentalidad conservadora institucional --

del país, la economía continuará con sus brotes inflaciona---

rios de tipo monetario. 

Art. 64) "El Banco actuará como Agente Fiscal del Go­
bierno y como representante de éste ante las instituciones fi 
nancieras internacionales, tales como el Fondo Monetario In-­
ternacional, Banco Internacional de Reconstrucci6n y Fomento; 
Banco Interamericano de Desarrollo, etc.". 

Art. 66) "El Banco podrá hacer anticipos al Gobierno 
por plazos no mayores de un año. En ningún caso, el saldo de 
tales anticipos podrá exceder del 15% del promedio anual de -
los ingresos de caja de la Tesorería Nacional, percibidos d~ 
rante los cinco años fiscales anteriores". 

Además de las disposiciones y limitaciones que se or-

denan en los artículos que preceden, vale agregar que la ayu­

da financiera al Gobierno prescrita en el artículo _§Z_é1.~ la_--",",~ 
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Ley Orgánica en coment01 la opinión del Banco Central so--

bre créditos externos al Gobierno requerida de acuerdo con el 

Art. 68) y el dictamen del Banco Central, emitido a solicitud 

del Poder Ejecutivo, sobre los proyectos de Ley de creación y 

funcionamiento de instituciones financieras del Estado, que 

ordena el inciso segundo del artículo 69) de la Ley Orgánica 

del Banco' Central, dejan claro la importancia que tiene la --

coordinación de la política monetaria del Banco Central y la 

política económica y' fiscal del Gobierno. Sin embargo, por n~ 

gligencia económica o por conveniencias políticas pOdría ase-

gurarse, que en nuestro medio, esa sana y beneficiosa coordi-

nación económica entre ambas políticas, podría manifestarse -

que casi sólo ha existido en el marco teórico de la legisla-

ción nacional. 

Finalmente y para los efectos de mantener la estabil! 

dad monetaria del país, la liquidez del sistema financiero y 

las regulaciones del crédito nacional, la Ley Orgánica del 

Banco Central de Reserva le faculta a 10 siguiente: 

Art. 70) "Control del medio circulante. Para los efe2. 

tos de este control el Banco pOdrá: 

a) Fijar y modificar los encajes o reservas que deben 
mantener las instituciones bancarias, contra sus -
depósitos, ya sea sobre su totalidad o sobre dete~ 
minadas clases de "depósito. La totalidad de los ea 
cajes deberán estar depositados en el Banco Cen--­
tral; 

b) Establecer controles cuantitativos y cualitativos 
del crédito, pudiendo señalar porcentajes máximos 
de crecimiento y topes de cartera, para la totali­
dad'o para determinadas clases de crédito; 

e) Señalar porcentajes máximos de diferencia entre -
los tinos deredescuento del Banco v los ti'Poq ªª 
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interés de los Bancos autorizados; 

d) Autorizar los tipos máximos de interés y otros be­
neficios que los depositantes puegan recibir por -
sus dep6sitos. 

Art. 72) "Crédito a Bancos y Otras Entidades":"El Ban 
co Central puede conceder crédito a cualquier Banco establec~ 
do en el país y a aquellas entidades que directamente promue~ 
van la producci6n, elaboraci6n o distribuci6n de productos b~ 
sicos, de importancia para la economía nacional y que, í.a _jui­
cio de la Junta Directiva, merecieren esa concesi6n". 

Art. 74) "Descuentos, Redescuentos y Adelantos": "El 
Banco descontará, redescontará y concederá adelantos, a los -
Bancos establecidos en el país y a las instituciones mencion~ 
das en el Art. 72 que precede, especialmente sobre los si---­
guientes documentos: 

a) Letras de Cambio, pagarés y otros cocumentos, li-­
brados con el prop6sito de financiar operaciones relacionadas 
con la producci6n, elaboraci6n y negoeiaci6n de productos sal 
vadoreños agrícolas, pecuarios e industriales, que venzan a 
más tardar a los doce meses de la fecha de descuento con el -
Banco" • 

Art. 78) "Operaciones de Mercado Abierto": fiEl Banco 
puede comprar~ recibir en garantía, conservar en cartera y -­
vender: 

lQ) Letras de Tesorería emitidas por el Gobierno de -
El Salvador, cuyo vencimiento no exceda de un año; 

2 Q) Títulos de Crédito de renta fija, emitidos o ga-­
rantizados por el~Estado, declarados elegibles por la Direct~ 
va" • 

Art. 79) "El Banco Central puede también emitir, com­
prar y vender sus propios valores y obligaciones, de acuerdo 
con las necesidades del mercado monetario". 

Consecuentemente y a través del breve análisis críti-

co-econ6mico presentado sobre la Ley Orgánica del Banco Cen--

tral de Reserva de El Salvador, se estima que será más acces~ 

ble evaluar la política desarrollada por este organismo duraa 

te su períOdO de actividades como Instituto Aut6nomo de Dere-

cho Público. 

I 
I 
1 
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. :3 - Ley. Monetaria de El Salvador. 

La Ley Monetaria de El Salvador fue aprobada mediante 

Decreto N2 50l del Directorio Cívico Militar de El Salvador, 

de fecha 11 de diciembre de 1961 y publicado en el Diario Ofi 

cial Nº 238 del 26 del mismo mes y año. 

El Decreto Nº 501 a que nos hemos referido en·sus cOE 

siderandos expone: 

I) Que las leyes monetarias actualment"e vigentes en -

el país necesitan integrarse en un solo cuerpo legal a efecto 

de hacer más claras y arm6nicas sus disposiciones; 

II) Que la nueva Ley Orgánica del Banco Central de R~ 

serva, que será promulgada en esta misma fecha, debe guardar 

armonía con la Ley Monetaria que se dicte; y 

III) Que es necesario ~incorporar en la nueva Ley Mon,2, 

taria los adelantos de la t6cnica moderna en esa materia; 

POR TANTO: 

DECRETA, SAl'iCIONA y PHOMULGA la siguiente: "Ley Mone-

taria de El Salvador" y que brevemente analizamos a continua-

ci6n: 

Es del caso aclarar que, en 10 que respecta a la Ley 

Monetaria s610 nos referiremos a determinados artículos que 

se estima contribuirán a ser más explícita la evaluaci6n de 

la política del Banco Central que abordaremos en el CapítUlO 

IV del presente tema por consecuencia esos artículos son: 

Art. 1) "Unidad Monetaria": IILa'Unidad Monetaria de 
la República de El Salvador es el Co16n, dividido en cien ceE 
tavos, y está representada por (0.355-468) gramos de oro fino 
u (e87.50) por onza troy de oro. El símbolo del Co16n es una 
letra "C" mayúscula, cruzada por dos líneas verticales: 4S. 
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Art. 2) "Por medio de esta Ley, e2 Estado de2ega en -
e2 Banco Centra2 de Reserva de E2 Sa2vador e2 poder exc2usivo 
de emitir especies monetarias, las cua2es consistirán en bi--
22etes y monedas de curso 2egal irrestricto y poder 2iberato­
rio ilimitado en e2 territorio nacional". 

Art. 4) Inciso segundo: "Los bi12etes expresarán, ~n 
caste12ano, 2a obligaci6n del Banco de pagar en efectivo y a2 
portador el va20r nominal que en e120s se exprese, el número 
que les corresponda, la fecha de emisi6n y serie a que pert~ 
nezcan. En e2 anverso 21evarán en facsímil las firmas de2 Pr~ 
sidente, de un Director y de2 Gerente del.Banco; y en e2 re-­
verso el se210 y la firma en facsímil del Superintendente de 
Bancos y otras Instituoiones Finanoieras y la feoha de toma -
de raz6n. Los billetes que oarezoan de a2guno de 20s requisi­
tos expresados en este inoiso no tendrán ningún va20r". 

Art. 7) liLas' monedas fraooionarias tendrán las si---­
guientes oaracterístioas: 

I MILESIMOS DE TOLE-
Diámetro RANCIA 

! Va20r en Peso en Gra- En Fabri Por 
Nomina2 Milimetros mos caoi6n- Desgaste 

! 50 Cts. 20.0 3.88 5.00 5 20 a 
¡ 

25 Cts. 17.9 2.12 a 2.50 5 20 

: 10 Cts. 26.0 6.50 a 7.00 - -
5 Cts. 23.0 4.60 a 5.00 - -
1 Cts. 26.0 2.30 a 2.50 - -

Tanto 2as emisiones de bi22etes oomo 2a aouñaoi6n de 

moneda fraooionaria neoesarios, será la Junta Direotiva del -

Banoo Central de Reserva 2a que determinará el tiempo y el --

monto de las emisiones. 

Art. 26) "Quedan derogadas 2as disposioiones lega2es 
que se opongan a 2a presente Ley". 

De aouerdo oon 10 prescrito en los oinco artíou10s de 

la Ley Monetaria de E2 Salvador que anteoeden, podría argumeE 
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taree que la nueva Ley Monetaria mantiene la ideolo'gía de las 

disposiciones contenidas en la Ley Monetaria anterior y que -

10 único que se ha logrado con la nueva Ley" es la integraci6n 

de todas las disposiciones vigentes que se habían decretado -

sobre esta materia en administraciones pasadas. 

4 - Ley de Control de Transferencias Internacionales. 

Esta ley fue aprobada mediante Decreto No. 146 del Di 

rectorio Cívico Militar de El S~lvador con fecha 30 de mayo -

de 1961 y publicado en el Diario Oficial NQ 96 de fecha 30 --

del mismo mes y año. 

Es del caso señalar que la presente Ley de Control de 

Transferencia~ Internacionales se aprob6 específicamente para 

contrarrestar la acelerada tendencia depresiva que venían mo~ 

trando las reservas internacionales del país desde 1960 hasta 

llegar a su punto más bajo'durante los primeros tres meses de 

1961, situaci6n a la cual no hacemos mayor referencia en esta 

oportunidad debido a que es una de las partes que se incorpo-

ran en la evaluaci6n de la política del Banco Central desarr2 

lIada en el Cap~tulo IV; por consiguiente y a modo de referen 

cia trasladamos de la ,Ley de Control de Transferencias Inter-

nacionales, los siguientes artículos: 

Art. 1) liLa presente Ley tiene por objeto regular las 
transferencias internacionales de fondos que se efectúan del 
país hacia el exterior o del exterior hacia el país, con el -
objeto de controlar los movimientos internacionales del capi­
tal ll • 

Art. 5) ¡'Los báncos comerciales que operan en el país 
no pOdrán autorizar retiro de fondos o giros sobre las cuen-­
tas en divisas, excepto cuando se hagan para los prop6sitos -
autorizados en esta Ley y de acuerdo con las condiciones, re-
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quisitos y permisos previos establecidos en la misma". 

Art. 6) liLa aplicaci6n de esta Ley y de sus reglamen­
t os corresponderá al Banco Central de Reserva"-. 

Art. 9) "Los inversionistas o beneficiarios están en 
la obligaci6n de hacer ingresar al pais el producto neto de -
las utilidades que obtuvieren en la explotaci6n del negocio -
para el cual fueron autorizados, salvo el caso debidamente -­
comprobado de reinversi6n de tales utilidades en la misma em­
presa; asimismo deberán hacer reingresar el saldo existente a 
su favor, para el caso de liquidaci6n de la empresa ll • 

Las inversiones autorizadas conforme la presente Ley 
serán inscritas en un Registro especial que llevará el Minis­
terio de Economia.lI 

Art. 1,3) "Para el mejor cumplimiento de 10 dispuesto 
en esta Ley, y especialmente en vista de la obligaci6n que im 
pone a los exportadores de café, de cambiar sus ingresos en -
_divisas extranjeras a moneda nacional, éstos no estarán obli­
gados a pagar impuestos a favor del Fisco en divisas extranje 
ras". -

Consideramos que por 10 prescrito en este último arti 

culo 1,3, el espiritu del legislador al dictarse esta Ley fue 

darle carácter transitorio, sin embargo, diez -años después --

aún continúa vigente dicha Ley y quizá con muchas más restri~ 

ciones y papeleos que al inicio de que se aprob6 la referida 

Ley de Control de Cambios, volviendo quizá más engorroso y --

problemátiCO el desarrollo -de las operaciones sobre comercio 

internacional. A este respecto, y como se manifest6 en otra -

oportunidad, los problemas econ6micos por los cuales ha veni-

do atravesando El Salvador, son más bien de carácter estruct~ 

ral que monetarios: consecuentemente, se estima que las cau--

sas que mantienen al pais frente a condiciones de subdesarro-

110, no serán posibles de resolver con restricciones cambia-

11 Decreto Legislativo NQ 598, del 28 de mayo de 1964: publi­
cado en el Diario Oficial NQ 109 del 16 de junio del mismo 
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rias, sino más bien, procediendo a medidas que tiendan a modi 

ficar la estructura econ6mica del país, a efecto de promover 

los diferentes sectores productivos de la economía nacional. 

No obstante, consideramos que, el cuerpo de disposiciones le-

gales que se han comentado en este Capítulo, dieron a nuestro 

juicio, una nueva fisonomía estructural al sistema de Banca -

Central en El Salvador que lo volvi6 más acorde con la teoría 

y las prácticas modernas. Asimismo se estima que, mediante 

los nuevos instrumentos de política monetaria y credi"ticia de 

que se dot6 a nuestra máxima instituci6n rectora de la banca 

nacional, hizo posible que sus mecanismos de técnica bancaria 

se volvieran más flexibles, amplios y adecuados que los que - "1 

antiguamente tenía el Banco Central de Reserva como sociedad 

an6nima. Por consiguiente, me parece que, la "nacionaliza----

ci6n" de la banca central en El Salv¡;;¡dor, marc6 una tercera -

etapa en la historia monetaria, bancaria y crediticia del ---

país. 

Sin embargo, se estima que, el marco legal bancario, 

financiero y crediticio del país quedó incompleto, pues a mi 

entender, debi6 en aquella oportunidad, habérsele dotado de -

una Ley General de Bancos que permitiera al Banco Central de--

finir con más precisi6n la estructura del sistema bancario --

del país, sus operaciones y sus relaciones de política monet~ 

ria en general. Por otra parte, se considera que muchas de --

las disposiciones legales contenidas en el C6digo de Comercio 

vigente durante 1961, no respondían también a las necesidades 

de un sistema financiero que" se estaba desarrollando acelera-

I 
• I 

I 

I 
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damente y que por ende se volvía ági2 y comp2ejo, por consi-~ 

guiente dicho C6digo en muchas circunstancias era ineficaz pa 
. -

ra 2a ap2icaci6n práctica de 2as operaciones de carácter eco-

n6mico-financiero naciona2. 

Afortunadamente, estas deficiencias han sido supera-­

das con 2a aprobaci6n de 2a Ley de Instituciones de Crédito y 

Organizaciones Auxi2iares y e2 nuevo C6digo de Comercio, vi-­

gentes ~ partir de2 29 de enero y de2 22 de abri2 de 1911 re~ 

pectivamente; por ~uanto, e2 Banco Centra2, en su carácter de 

Instituto Aut6nomo de. Derecho PÚb2ico, dispone en 2a actua1i-

dad-de un cuerpo 2ega2 que vo2verá más eficaz su po2ítica en 

beneficio de2 desarro220 econ6mico naciona2. 

- -- -- - - -- - ---- -------~ 
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CAPITULO IV 

P,P EL SALVADOR DURANTE LA DECADA. 1.26¡-_1.2Z0 

Introductivamente y de acuerdo con el Diccionario de 

la Real Academia Espafíola , la palabra l'evaluaci6n ll se deriva 

del verbo evaluar que significa, estimar o apreciar el valor 

de las cosas no materiales. La palabra l/política" se refier.e 

a toda actividad que implica el prop6sito de obtener un dete!:. 

minado objetivo. Por consiguiente~ evaluar la polític~ del --

Banco Central de Reserva de El Salvador en su carácter de in~ 

ti tuto de derecho público, significa valorizar su partic·ipa--

ción frente a los problemas de la economía nacional durante -

los años 1961 - 1970. En tal sentido y a efecto de que dicha 

evaluaci6n se ajuste a la realidad econ6mica del país se ha -

considerado conveniente enfocar su análisis agrupándolo en --

tres periodos, a saber: 

El porqu~ de considerar este período se debe a la cr~ 

sis afrontada por el país con el sector externo durrulte los -

últimos meses de 1960 y primeros de 1961, cuyas consecuen---

cias obligaron a nacionalizar la Banca Central en El Salvador 

por las causas analizadas ya en la parte final del Capítulo -

II de este trabajo. 
., 

Dur~~te este período se observa claramente cómo la --

anormalidad econ6mica que mostraba el país en 1961 con el se~ 

I 

I 

I 

tor externo se recupera gradUalme:rJ._te en la medida en. qUe el ..... __ j 
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Banco Centra~ iba emitiendo reso~uciones de p02~tica cambia--

ria acordes oon ~as disposio~ones contenddas en ~a Ley de Con 
. -

tr02 de Transferencias Internacionales y su Reg~amento. Dicha 

anormalidad será analizada mediante las cifras del cuadro N2 

7 que adelante presentamos y que muestra e~ comportamiento de. 

~as ~eserTaS internaoionales netas del país durante 196~-l964. 

22 Pe~:!_~C!,0_l;2.6.2..:-:- .).968 

En ouanto a 2a razón de separar este periodo de la s~ 

rie gonel!'a1 a evaluar se debe· prinoipalmente a las medidas de 

pol:!tioa monetaria que adoptó e2 Banco Central durante 1965 -

67 a oausa de la abundante 2iquidez de que disponlan 20s ban-

oos del sistema naoional como resultado práctico de las medi-

das de ~ontrol de camb~os que estableció e~ Banco Central du-

%'ant'e 1961-64. 

Además f se estima que mediante el regimen de control 

de cambios aprobado fue posib2e regu2ar 2a salida de divi.sas· 

e hizo efectivo e2 ingreso de 2as mismas a2 país por ooncepto 

de exportaciones. Esta situaoión se 20gró a trav~s de las re-

gulaciones de oambios que reforzaron e2 inoremento de los de-

pósitos banoarios mediante la confianza reoobrada en la econ~ 

mía naoiona2 y en los bancos de2 sistema. Por consecuencia e~ 

tos problemas tambi~n se analizarán durante el período 2965-

68. 
Por otra parte, e2 Banco Central, previendo un posi--

ble incremento de las importaciones no esenoiales a la produ~ 

oión naoional, optó por modifioar a fines de marzo de 1965 el 

enoaje legal de los bancos comerciales, en el sentido de ele-

V~ A1. nor-cent 9..1 e de1. 1.59bal_ 20~ Y' _ además .. __ ªcQrd6qu.~ l.ª, ___ .... -==--~ 
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tara de pr~stamos de 208 bancos nacionales se distribuyera en 

un 45% para cr~ditos destinados al sector comercio (Cr~dito -

clase "Bn) y que el. 55% restante se destinara a cr~ditos para 

sectores productivos de la econom!a (Cr~dito clase /lA"). Pos-

teriormente. estos porcentajes se modificaron gradualmente -­

hasta ajustar10s a la realidad económica del pa!s, o sea que 

para cr~dito clase !lA" se fijó el 70% y para cr~dito "B" el. -,. 

30%. Por otra parte, durante este mismo per!odo, entre octu-­

bre y diciembre de 1.967, el.,Banco Central. modificó nuevamente 

el. encaje l.egal de l.os bancos el.evando el. porcentaje del. 20% 

al. 30% para efectos de regu2aciones monetarias y crediticias, 

modificación que se mantiene en l.a actualidad. 

Cabe advertir que l.a pol.!tica monetaria del. Banco CeE 

tral. en este periodo trató especialmente de reducir l.a dispo-

nibil.idad de recursos financieros en poder de l.os bancos me--

diante.medidas de pol.itica monetaria encaminadas a modificar 

tanto el. encaje legal como l.a tasa de redescuento. Por consi-

guiente el. Banco Central. mantuvo para l.os bancos nacional.es­

la tasa de inter~s del. 4% anual sobre cr~ditos canalizados ha -
cia l.os sectores'agr!cola, pecuario e industrial., y tambi~n 

el. Banco modificó su pol!tica con respecto a los requisitos -

de elegibil.idad del cr~dito sujeto a tasas preferenciales de 

inter~s con el propósito de orientar el cr~dito hacia todos -

l.os sectores productivos de la econom!a. 

Asimismo, durante este periodo la pol!tica del Banco 

Central. optó por conceder lineas especiales de cr~dito desti-

nadas a financiar y refinanciar al. pequeño y mediano agricul-
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tor a trav~s de instituciones financieras tales como: La Adro! 

nistraci6n de Bienestar Campesino (A.B.C); Cooperativa Algod2 

nera Salvadoreña, Ltda.; INSAFI; Financiera de Desarrollo e -

Inversión, S.A. Y Federación de Cajas de Cr6dito. A este res-

pecto cabe señalar que la politica del Banco Contral se mantE 

vo dentro do su mismo comportamiento hasta 1968 y parte de --

.2 2• Periodo 1..2.6.2. - =1270 

La razón de haber evaluado este periodo por separado 

se debió especialmente al problema b~lico ocurrido entre El -

Salvador y Honduras durante julio de 1969, cuyas consecuen---

cias de todos conocidas, trajo como resultado el cierre del -

tramo de la carretera Panamericana que atraviesa el territo--

rio hondureño, a causa de 10 cual se derivó la p6rdida del --

Mercado de Honduras para los productos salvadoreños. Pcr otra 

parte, el intercambio comercial entre El Salvador, Nicaragua, 

Costa Rica y PruLamá se redujo sustancialmente debido a la fa~ 

ta de vias de comunicación que trajo como resultado el estan-

camiento del desarrollo integracionista de la región que par~ 

lizó el avance del Mercado Común Centroamericano a un grado -

tal que ha puesto en peligro la destrucción total de la es---

tructura juridico-económica de la integración centroamericana 

y por ende el fracaso general del Mercado Común de Centroamé-

rica. 

Finalmente para concluir el análisis evaluativo sobre 

la pol!tica del Banco Central de Reserva de El Salvador, se -

presenta un resumen de los resultados globales de la economia 

I 
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nacio~ obtenidos oomo oonseouencia dirsota de 2as medidas 

de p02itioa monetaria, cambiaria y crediticia adoptadas por 

e2 Banco Central durante ~os diez años que cubre el periodo 

evaluado. De manera que, en base al anterior bosquejo se enf~ 

oarán los prinoipales problemas presentados por la eoonomia -

salvadoreña durante oada período y a la vez se analizarán las 

medidas monetarias y cambiarias que adoptó el Banco Central -

para el logro de las regulaciones eoonómico-monetarias del 

país. Además, se expondrá la opinión oon respecto a si los r~ 

sultados obtenidos de la aplioaoión de dichas medidas fueron 

efectivas o no para la resolución de los problemas nacionales. 

1 _~~LIS~ y EVALUACION DEL PERIODO 1961-lJt64 

Consideramos que la serie de perturbaciones sooio-po­

litioo-eoonómioas oourridas en El Salvador durante 1960, pro-

vooaron desequilibrios en el meroado interno y llevaron la --

desconfianza a industriales e inversionistas nacionales. Esta 

situación provocó además la fuga de oapitales salvadoreños y 

oontribuyó a debilitar las reservas internacionales netas del 

país, las ouales a diciembre de 1960 bajaron a la suma de 

,6.4 millones de oolones oon serias amenazas sobre la ostabi-

lidad internaoional de la moneda salvadoreña. 

La difícil situación que mostraban las reservas inte~ 

naoiona1es durante 1960 y prinoipios de 1961 contrastaba con 

la excesiva expansión orediticia interna a que se habia 12e8~ 

do en el país debido a la indiferencia con que el Banco Cen--

tral-Sooiedad Anónima trató los problemas econórndcos naoiona­

les hasta abril de 1961. Al respeoto se estima que la prinoi-
-------~ 
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pal causa de este contraste consisti6 en 2a expansi6n inmode­

rada del cr~dito que.e2 propio Banco Centra2, S.A., faci2it6 

hasta entonces, por cuya causa dicha expansi6n estimu26 2a c2 

rriente de importaciones naciona2es y favoreci6 e2 incremento 

de otros pagos sobre e2 exterior que coadyuvaron por una par­

te, a retener 2as exportaciones de café en espera de mejores 

precios internaciona2es, y por otra, a que e2 producto de 2as 

exportaciones se retuviera en bancos de2 extranjero debido a 

2a inexistencia de cOntr02es cambiarios en e2 pa1.s hasta esa­

fecha. 

Por otra parte, los déficits presupuestarios de2 Go-­

bierno acumu2ados hasta 2960-62 causaron 2entitud en 2as 'in-­

versiones p~b2icas,20 que a su vez provoc6 una baja en 2as -

fuentes de trabajo de2 país. Además, 20s prob2emas de 2a ba--

2anza de pagos se agudizaron debido ala depresiva situaci6n 

mostrada por los precios del café y del algod6n en 20s merca­

dos internaciona2es. Fue a causa de estos prob2emas que pre-­

sentaba la economía nacional durante 2960-62, que 2a ex-soci~ 

dad an6nima de2 Banco Central había recurrido a préstamos ex­

tranjeros para satisfacer la demanda de d62ares requeridos -­

por el sector comercio que se empeñaba en mantener sus impor­

taciones, 20 cual agudiz6 2a crisis de las reservas interna-­

cionales durante 1961-62 cuyo comportamiento se puede obser-­

var hasta 1964 mediante las cifras del cuadro siguiente: 
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CUADRO Nº 7 

a) R}E$ .. ERVAS INTERl'JilpIONALES.NE..!4S, 

(Millones de Colones) 11 

Meses 1961 1962 1963 

Enero 14t: 35.6 49.8 90.6 

Febrero 38.7 66.7 228.4 

Marzo 39.7 65.4 I 232.2 

Abril. 35.3 82.9 242.2 

Mayo 42.6 81.5 233.3 

Junio 43.3 92.3 I 224.2 

Ju.lio 40.2 94.1 223.3 

Agosto 39. l J. 90.2 224.2 

Septiembre 37.8 82.2 

I 
123.2 

Octubre 38.7 69.6 96.7 

Noviembre 36.7 56.4 83.7 

Diciembre 45.l.l 56.3 93.5 
.. 

; 1964 
I 

128.5 

232.3 
, 

237.0 

262.0 

: 270.5 

272.0 
: 
: 255.0 
i 

! 235.7 

i 222.9 

f 96.3 
¡ 

i 
82.9 

j 202.0 

Por las cifras que muestra el cuadro que antecede se 

puede afirmar que las reservas internacionales netas del. pais 

durante 1961 Y 2962 manifestaron una seria depresi6n econ6mi-

ca que oblig6 a establecer el sistema de control de cambios y 

a preocuparse por una po2itica.encaminada a diversificar 2a -

producci6n agricola nacional. Afortunadamente, la depresi6n -

de 2as reservas internacionales se restab2ece a partir de ---

2963, pues se observa que durante abril. de dicho año alcanza-

!I FUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva de 
El. Salvador, 1961-1964. 
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ron la suma de ~ 141.2 millones. El restablecimiento de las -

reservas se mantiene durante 1964, dado que se puede compro-­

bar mediante el saldo que muestran a mayo-de ese ru~o cuyo mOE 

to fue de ~ 170.5 millones. Esta situaci6n, en cifras absolu­

tas, refleja una recuperabilidad de ~ 29.3. millones con rela­

ci6n al monto mayor a2canzado durante abril de 1963. 

Por otra parte las cifras del cuadro N2 7 reflejan un 

comportamiento estacional de las reservas, puesto que si ob-­

servamos sus saldos mensuales vemos que se incrementan duran­

te el segundo y tercer trimestre de cada año agricola y que -

se debilitan durante el cuarto y primer trimestre. Sin embar­

go, durante 1964, este comportamiento estacional se distorci2 

na un tanto y sus saldos crecen a partir de enero hasta junio 

y luego decrecen de jUlio a noviembre. Este cambio operado en 

la estacionalidad de las reservas durante 1964 se debi6 a que 

el producto de las exportaciones efectuadas en ese año se pe~ 

cibi6 a un plazo relativamente corto, situaci6n que a su vez 

gener6 una alta liquidez en los bancos nacionales que oblig6 

al Banco Central a tomar medidas de politica monetaria encam! 

nadas a regular la expru~si6n de recursos en poder de los ban­

cos del sistema. Dichas medidas se analizan bajo el epigrafe 

"evaluaci6n de las medidas de politica monetaria" 

b) El Medio Circulante y el ProducJlo Nacional Neto 

En cuanto a la situaci6n del medio circulante y del -

producto nacional neto a costo de factores durante el período 

1961-1964, se observa cierta correlaci6n entre dichas varia-­

bles que desvirtúa te6ricamente el supuesto de que existe una 
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fuerte tendencia inflacionaria en el país. 

A este :J:'espocto so he_ olabo:rado el cuadro :tJQ 8 para -

demost:J:'ar mediante el anál:i,sis de sus cifras, ta.""lto el creci-

miento del pToducto nacional neto a costo de facto:res durante 

el período, como tambi~n el comportamiento del medio circul~ 

te. 
CUADRO NQ 8 

COMPORTAMIEIIT.9 . Dlffi . MEDIQ C.I];1CULMJ,!lI! _!. CRECIMIENTO DEL J?R.9PUC­

'!LOlJACI,.0N.4L. NETO A COST9 __ p'E FACTOR.!§. 

Año 

1961 

1962 

1.96J 

1964 

(En mi1.10nes de C01.ones) 11 

r ~-
~~~~----r---=--~------~--~=-~--_ .. ~_.~---=~=-=------+j 

Tasa de cr~ Producto Tasa de cr~ Volumen 

1 201.8 

202.7 

220.5 

cimiento ~~ua1. cimiento 

.4% 

1.468.0 

15.1% 

Por las cifras del cuadro que antecede se puede argu-

mentar que el medio circ1..11e..nte para 1962 casi mantuvo el mis-

mo volumen de 1961, en crunbio durante 1963 y 1964 mostró au--

mentas significativos como resultado dol incremento en los in 
::""o 

gresos del país debido a los mejores precios y volúmenes de -

exportaci6n de caf~~ algodón y azúcar. El comportamiento del 

medio circulante para el período 1961-64 refleja una tasa pr2 

medio aritm~tica de 8.1% anua1t promedio que no obstante las 
I . 

medidas de política monetaria adoptadas por el Banco Centra1. 

11 FUENTE: Cifras tomadas de las revistas mensuales del Banco 
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durante dicho período para contraer su volumen se considera -

relativamente normal. 

:En relaci6n a las cifras que muestra eJ. mismo cua-­

dro NQ 8 con r~specto al producto nacional neto a costo de 

factores, se observa que durante el período mostr6 siempre t~ 

sas positivas de crecimiento $ aunque con la salvedad de que -

dichas tasas no son muy ajustadas a la realidad econ6mica del 

pais debido a deficiencias estadísticas nacionales, pero sí, 

suficientemente representativas del crecimiento de la econo-­

mia salvadoreña. 

Dentro del periodo analizado se observa que durante -

1963 la tasa de crecimiento del producto baj6 a 5.2% como re­

sultado del desaliénto nacional registrado en los sectores -­

productivos de la economía durante 1961-1962 a causa de los 

acontecimientos politicos que llevaron a la nacionalizaci6n 

de la banca central en el pais. Sin embargo, durante 1964, la 

tasa del producto se recupera hasta 9.7% anual lo que influye 

a que el crecimiento del producto nacional durante el periodo 

muestre una tasa promedio anual de 8.5%, que comparada con la 

de 8.1% del medio circulante refleja una correlaci6n entre el 

crecimiento del producto y el crecimiento del medio circulan~ 

te que neutraliza los efectos inflacionarios de carácter mon~ 

tario durante el periodo. 
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CUADRO :tiQ 9 

c) CREDITO APROBADO y CONCEDIDO POR Ff.L BANCO C]pNTRAL 

A LOS ~~VCOS COMERCIALES DUR~VTE 196~-1964 

(En millones de Colones) II 

Destino 
palif. Usado Ca1if. Usado Califa Usado Califa Usado 

paf~ ¡ 73.9 , . 
ptros Agropec. ¡ 49.6 

~ndustria1es 29.4 

57.2 37.4 

37.2 24.8 

8.7 8.6 

pomerciales 19.7 

fecuario .6 .6 .7 

ptros Destinos 5.3 5.0 7.8 

.3 

6.4 

.4 
í 

6.6 

TOTAL 178.0 138.1 91.1 54.7 69.9 36.0 71.1 42.6; 
==============~===================================================. 

Mediante las cifras del cr6dito aprobado por el Banco 

Central y del cr6dito usado por los bancos comerciales duran-

te 1961-1964 que presenta el cuadro NQ 9, se pueden observar 

las restricciones de la po1!tica crediticia adoptada por el -

Banco Central durante el periodo considerado. De igual manera 

dichas cifras muestran que el total del cr6dito ca~ificado p~ 

ra 1961 fue de @ 178.0, cifra que descendi6 a ~ 69.9 en 1963, 

10 que refleja una reducci6n hacia todos los sectores. Al re~ 

peeto es de señalar que el sector comercio refleja una sensi-

b1e reducci6n, pues de ~ 19.7 millones en 1961, baj6 a s610 

.5 millones de colones en 1962, manteniéndose en ~ 2.2 Y 

!I FUENTE: Cifras tomadas de las revistas mensuales del Banco ;1 

Contra2 da _RA~n'l""tr~ ~ on=.,...,L'\ Aa "'''''""." _",-.D:~ "ll'J¡~'1-----"l~~JL~ 
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4ft 2.4 millones durante los años 1963 y 1964. Esta contracción 

del cr6dito mostrada por el sector comercio se debió a las m~ 

didas del control cambiario establecidas por el Banco Central 

con fines de regular las reservas internacionales netas del -

pais. 

Por otra parte se observa que el cr~dito utilizado --

por los bcmcos comerciales durante el periodo analizado tam--

bi~n se redujo a consecuencia de una política más restrictiva 

por parte del Banco·Central para la elegibilidad del papel r~ 

descontablo. 

CUADHO NQ 10 

d) J3 4. L A Ji Z A e O M E R C I A L 

(En millones de Colones) 11 

Concepto Il96l 1962 1963 1964 _ .. ~~ .... _- ... == -=== -~ '.~ 

8xportaciones 1t 297.7 340.7 384.6 445.2 

bl1lPortacionos 271.8 311.9 379.2 477.8 

Saldo Balanza 
Comercial k- 25.9 + 28.8 + 5.2 - 32.6 ¡ 

Por las cifras que presenta el cuadro NQ lO se obser-

va que no obstante los problemas porque atravesó la economia 

nacional durante 1961-l962$ los saldos de la balanza. comer---

cial fueron positivos hasta 1963, no así durante 1964 que di-

cha balanza comercial mostró saldo nogativo a causa de que, 

durante el segundo semestre de dicho fu~o, las importaciones 

crecieron aceleradamente debido a la alta liquidez que regis-
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traron los bancos comercia~8s dol país a consecuencia de los 

mayores ingresos percibidos por exportaciones de café y algo­

d6n durante 1964~ En cuanto a las exportaciones del periodo -

se observa, que no obstante -las restricciones de crédito est~ 

blecidas por el Banco Central durante ~961-64, mantuvieron su 

ritmo de crecimiento; pero aún así, las importaciones sobrep~ 

saron las exportaciones de ~9641 situaci6n que motivó el sal­

do negativo que presenta la balanza comercial del año 1964. 

2 - MEDIDAS DE ?9LITI~A MONETM~~A ADOPT~4S POR EL BANCO CEN­

TRAL DURANTE 1961-64 

Frente al deterioro que ref~ejaban las reservas inte~ 

nacionales notas del pais a la focha de nacionalizar la Banca 

Central en El Salvador y ante el cuantioso crédito a corto -­

plazo a que había recurrido la ex-Sociedad Anónima del Banco 

Contral para hacerle frente a la demanda de dólares que requ~ 

ria el sector comercio para sus importaciones, la Junta Dire~ 

tiva del recién Instituto Autónomo Banco Central, tuvo que -­

adoptar medidas terminantes de regulaci6n cambiaria que perm! 

tieran recuperar la dificil situación que atravesaba el país 

con respecto a su estabilidad mo'netaria y a su disponibilidad 

de divisas extranjeras cuya situaci6n se analizó mediante las 

cifras del cuadro NQ 7. 

Ante tales circunstancias el Banco Central encaminó -

su política a regular el cródito y las reservas internaciona­

les mediante las siguientes modidas: 

i) Contracción ordenada del cródito del Banco Central, 

procediendo en los meses en que habia que financiar las cose-
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chas, a expand~r seJ.oo~~vamente eJ. mismo. atendiendo 2as ver-

dade~s necesidades del cr~dito nacional. y. descartando aque--

J.las operaciones que fueran a fomentar direotamente J.as impo.r, 

taciones, particularmente de articulos de lujo o de bienes 

que se producian en El Sal~ador; (véase cuadro NQ 9). 

ii) Control de.~~s transferencias internacionales de -

fondos en base a medidas dictadas con arreglo a J.a Ley de COl! 

trol de 'Transferencias InternacionaJ.es y su RegJ.amento, tales 

como establecer porcentajes' de dep~sito para la apertura de 

cartas de crédito que amparaban importaciones de maqUinaria o 

de materias primas no esenciales para l.a economia nacional., 

regulaciones para l.a autorización de lineas de crédito exter-

no co~cedidas a los bancos del. sistema y a otras institucio--

nes financieras para que estuvieran acordes a las necesidades 

reales de financiamiento para la producción y exportación. 

iii) Eleva~ión de la tasa de redescuento del. Banco Cen-

tral y establecimiento de una.tasa única de 6% anual. con obj~ 

to de hacer menos atractivo el crédito y evitar adem~s que se 

pidiera prestado para fines. de producción (que anteriormente 

gozaba de una tasa preferencial) y se utilizara después para 

otros fines. 

J - ~FECTOS y P~SULTADOS DE LA POLITICA ADOPTADA POR EL BAN­

CO CENTRAL pURAl\JTE EL PERIODO 1961-64 

El. Banco Central con el propósito de mantener J.as 

restricciones crediticias que se habia impuesto, firmó un COl! 

venio de Estabil.ización con el Fondo Monetario Internacional., 

(Stand By), por medio del cual esta Institución puso a dispo-

I 
! 
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sici6n del Banco Central, a partir del 12 de julio, una linea 

de crédito de emergencia por 11.250.000 de d61ares a tres ---

afíos de plazo y al 2% de interésaJ'J.ual .. 

Con este crédito de emergencia el Banco Central pre--

tendia resolver las deficiencias por divisas extranjeras a 

efecto de regular los problemas de la balanza de pagos del 

~ 

pa~s. 

Por otra parte~ el Banco Central con el prop6sito de 

aminorar la presi6n sobre las reservas internacionales del --

pais contrat6 en septiembre de 1961 con el Export-Import Bank 

of Washington un crédito por 10 millones de d61ares, a 7 años 

de plazo y al 5.3/4% de interés anual, para financiar la im--

portaci6n de artículos esenciales a la economia del país. El 

Banco Central, compenetrado además en atenuar los problemas -

que pudiera presentar la deficitaria situaci6n de las reser--

vas internacionales, procedi6 también a contratar con la 5e--

cretaria del Tesoro de los Estados Unidos, una linea de crédi 

to por 6 millones de d61ares l con caracteristicas de último -

recurso, pero que tenia l ajuicio de los dirigentes de la poli 

tica monetaria del pais, un efecto psico16gico importante pa-

ra los circulos financieris y comerciales privados de los Es-

tados Unidos. 

Este alto volumen de recursos en divisas que el Banco 

Central negoci6 en el exterior para reforzar nuestra balanza 

de pagos y cuyo total ascendi6 a 39.3 millones de d61ares, da 

una idea ae la gravedad a que habia llegado el pais durante -

1961, Y además, por otra parte, mostr6 el grado de confianza 
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de algunos banqueros de los Estados Unidos en la" s61ida es---

tructura de la economia salvadoreña y su firme estabilidad m~ 

netaria que a pesar de todo continuaba optimista frente a los 

problemas econ6micos nacionales provocados a fines de 1960 y 

priricipios de 1961. 

Es de señalar que.la politica ·juiciosa adoptada por_­

el Banco Central durante el periodo que analizamos, en lo que 

respecta a la utilizaci6n de los ingresos en divisas y" del --, 

cr~dito internacional hizo innecesario recurrir a todas las -

sumas contratadas originalmente, pues en ningÚn momento el ~-' 

Banco Central lleg6 a'deber más allá de los' 17 millones de' d~ 

lares, cifra que aún fue inferior a la utilizada po~ el anti-

guo Banco Central durante 1960. Es más, parte de la deuda as~ 

mida por el Instituto Aut6nomo-Banco Central, co~respondia a 

la cancelaci6n de deudas al Federal Bank of América y al Cha­

se Manhattan durante el primer semestre de 1961 y la parte.--

cancelada el último de julio del mismo año al Fondo Monetario, 

Internacio~al, con lo cual qued6 totalmente cancelado -el cré­

dito de 11.250.000 de d61ares que dicho Fondo habia concedido 

a la ex-Sociedad An6nima del Banco Central. !I 
Además, cabe señalar tambi~n que los 6 millones de d2 

lares que obtuvo el Banco Central del Export-Import Bank con 

un períOdO de gracia de tres años, se canalizaron hacia acti-

vidades productivas que eran autoliquidables y formativas de 

capital salvadoreño._ 

'!I FUENTE: Memorias correspondientes a i96l. Banco Central. 
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En cuanto a 20s prob2emas monetarios de2 país, e2 Baa 

co Centra2 modific6 durante 2962 e2 encaje 2ega2 de 20s ban--

cos de2 sistema, en el sentido de estab2ecer un encaje único 

del 25%, todo en dep6sito en e2 Banco Central, en lug~ del 

20% en dep6sito a la vista en el Ba~co Central y 10% en efec­

tivo en 2as cajas de los bancos del sistema. 11 
Las autoridades monetarias del país tam~ién dictaron 

medidas hacia nuevos lineamientos de redescuento de créditos 

concedidos por .los bancos naciona2es a los productores y em--

presas dedicadas a 2a compra, financiamiento y beneficiado de 

café provenientes de 2a cosecha. 1962-63, as:! como tambi·én con 

sider6 necesario fijar lineamientos especiales para financiar 

créditos destinados al cultivo de algod6n, frij02 y ma:!z. Coa 

secuentemente y debido a la necesidad de fomentar 2a.~ diversi-

ficaci6n de 2as exportaciones del pa:!s, e2 Banco Centra2 aut~ 

riz6 e2 redescuento de créditos que estuviesen destinados a -

.\ 
1

I 

nuevas 2:!neas de producci6n agríc02a e industrial y que fue-- -

sen solicitados por industriales salvadoreños interesados en 

fomentar 20s productos de exportaci6n nacional. 

Dentro de 2as medidas de pOlítica adoptadas por e2 --

Banco Centra2 para cana2izar cualitativamente el crédito, se 

uti2iz6 la tasa de interés como instrwnento re&~lador, por c~ 

ya raz6n procedi6 con fecha 24 de junio de 2962 a establecer 

e2 6% como tasa únióa de interés anua2 sobre 2as operaciones 

en general para e2 sistema bancario y anu26 2as tasas de int~ 

y FUENTE: Mem'orias correspondiente a 2962, Banco Centra2 y -
Art. 42 de los Estatutos o Ley Constitutiva de2 -­
Banco Centra2 de Reserva de E2 Sa2vador. 
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rés que aplicaba la ex-Sociodad An6nima del Banco Central que 

aún a esa fecha se habían mantenido vigentes para los bancos 

del sistema. 

Posteriormente, el Banco Central, a fin de estimular 

las actividades agrícolas, pecuarias e industriales del país, 

decide por segunda vez modificar la tasa de interés con fecha 

24 de agosto de 1964, en el sentido de bajar al 4% la tasa 

del 6% anual aplicable sobre los créditós que tuviesen las si, 

guientos fuentes de producci6n: 

i) Descuentos o redes cuentos a bancos sobre documen--

tos de avío agrícola, prendari9 e industrial y documentos prg 

venientes de financiamiento de exportaciones de productos sal --
vadoreños de origen industrial o agropecuario, incluyendo a 

la Compañía Salvadoreña del Café; 

ii) Sobre documentos de crédito otorgados con garantía 

de cédulas hipotecarias 1 el Banco Central estableci6 que la 

tasa de interés se"r1a igual a la que devengaren los titulos 

aceptados en garantía por el bruLco acreedor; además para los 

adelantos bruLcarios debide~ente garw~tizados se estableci6 --

que la tasa de interés sería del 6.1~b anual~ 

Estas modificaciones en las tasas de interés dieron -

como resultado una mayor utilizaci6n de los recursos del Cen-

tral por parte del sistema ba~cario y se 10gr6, a través de -

la selectividad del crédito redescontable incrementar el fi--

nanciamiento de las actividades agropecuarias e industriales 

del pafs. 

Hasta aqui" se pOdrfa considerar que el papel desarro-



- 110 

lIado por la pol:!.-cica del Banco Cen-cral en su carácter de ins -
ti-cuto aut6nomo de derecho público duran-ce 1961-64, fue suma-

mente satisfactorio, pues logró mediru~-ce su política de con--

trol de cambios recuperar la deficitaria si-cuaci6n de las re- , 

servas internacionales a que llegó el país durante 1961 y 

1962; además, mediante medidas restrictivas de crédito 10gr6 

reducir las importaciones, c~ializar cualitativamente los re-

cursos disponibles hacia sectores productivo.s de la economía, 

situaciones que permitieron recobrar la confianza en el sist~ 

ma bancario y en la economía nacional y por ende reafirmaron 

la estabilidad internacional del co16n salvadoreño. Por otra 

parte nos parece que la única crítica a que se hace acreedora 

la pol:!.tica del Banco Central. durante este p.eríodo es la rígi 

da situaci6n conservadora que mantuvo como resabio de la ex--

sociedad anónima del Banco Central. 

4 - Af'iJALISIf3 y EYALUACI,,0N" DEL PERIPDO 1.26..2. -~. 12.6.f3. 

Durru~te este período el Bru~co Central continu6 con su 

pol:!.tica enca.minada a recuperar las reservas internacionales 

netas del pa:!.s, por cuyo motivo y para analizar el comporta-­

miento de dichas reservas durante el período 1965-1968, pre--

sentamos el cuadro NQ 11 
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CUADRO NQ 11 

a) [?ESERVAS 
=e-

INTERNACIONALES NETAS -O,",,,, __ = _ ... 

(Millones de Colones) 1./ 
r -. ~ - f""l"- ~ .e:.:~ 

__ -__ ce 

1 ;¡ 
1965 1966 1967 1968 I Meses ¡ 

t - -if ..... - •. - .« == eme--

1 1; 116..0 147.8 108 .• 2 !Enero 99 .• 7 
¡ ¡: 1 
!Febrero 11/-5 .• 2 161 .• 9 127 .• 0 111 .• 0 

~arzo ¡ 163 .• 4 175 .• 5 160 .• 6 115 .• 9 

kbril I¡ 
173 .• 2 190 .• 6 186 .• 7 134 .• 2 

¡ 

roiayO 168 .• 0 181.~5 182 ... 2 133.05 

runio 166 .• 1 160 .• 9 165 .• 5 124 .• 3 

r 169 .• 2 165 ... 7 149 .• 6 140.9 ¡Julio 

kgosto 150 .• 0 lJ+2 .• 3 130 .• 0 141 .• 1 

¡sePtiembre 139 .• 7 120 .• 3 113 .• 7 125.0 

¡Octubre 139 .• 1 123 .• 0 98 .• 3 106 .• 6 
¡ 

lNoviembre l' 126.3 105 .• 3 87 .• 3 101 .• 8 
¡ 

tCiembre l' 127.4 99.0 92.3 106.0 
ti 

Por las cifras que muestra el cuadro NQ 11 se puede -

manifestar que las reservas internacionales lograron recupe--

rar su normalidad, mostrando desde luego en cada año hasta 

1967, un cierto grado de mejoria aunque siempre reflejando su 

carácter estacional. Dur~~te estos tres ru~os 1965-1967 se ob-

serva que el monto mayor alcanzado por las reservas fue siem-

pre en el mes de abril y que el saldo mayor de todo el perio-

do fue de ~ 190.6 millones correspondientes al mes de abril -

de 1966. Por el contrario se observa que durante noviembre de 

11 FUENTE: Memorias del Banco Central, periodos 1965/1968 
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1967 las reservas bajaron a su m:!nimo nivel. .(87.3). Se haoe --

oonstar que dioho comportamiento obedeoe más que todo al oa--

ráoter estaoional de las reservas y no a problemas de anorma-

1idad econ6mioa oon el sector externo como oourri6 durante --

1961. 

Obsérvese que la situaci6nde l.as reservas internaoi~ 

nales durante 1968 se redujo un tanto, 10 cual S.e debi6 preoi 

samenta a los efectos de la baja de los preoios del oafé y el 

algodón en los mercados internacionales,' situaoi6n que se pr2 

10ng6 a los años ·subsiguientes de 1969-1970. 

b) Comportamiento del Meqj",o Circu.1,.ante . .Y... del Producto Na­

cionAl Neto a CO,sto de Factore..§. 

Con respecto al medio circulante,. el B_anco Central, 

al observar los incrementos anuales del per:!odo anterior oP'Có 

por mantener una cantidad suficiente de billetes grabados pa-

ra futuras emisiones, raz9n por la cual durante 1965 se i~po~ 

t6 un total de 16.000.000 billetes con un valor de 

qp 135.000.000 detallados as:!: 
y 

1.000.000 de billetes de 1t 100 con valor de q¡; 100.000.000 

5~000.000 de billetes de r¡p 5 con valor de W ,25.000.600 

10.000.000 de billetes de <f1: 1 con valor de 11: 10.000.000 
~ 

16.000.000 con valor de qp .135.000.000 

Veamos mediante las cifras del cuadro NQ 12 como se -

comportaron el medio circulante y el producto naciona.1 duran-

te .1965-1968. 

!I FUENTE: Memorias de 1965, publicadas por el Banco Central 
de Reserva de El Salvador. 

/ 
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CUADRO NQ 22' 

MEDIO yIRCULANTJ!!. y PRODUCTO NACIONAL NETO 

(En millones de Colones) 11 
- , - -, 

Medio Circulante r Producto Nacional Neto 

[Volumen Tasa de Cre- Producto Tasa de Cr~ 
cimiento cimiento 

-~ 

qt 278.0 - (W 1.707.3 6. % 

246.4 (-) 21.4 1.876.5 7. % 

252.6 2.5 1.923.4 5.3 % 

2,56.3 1.,5 2.011.3 4.6 % 
============================================================= 

Mediante J..as cifras que ant?ceden se observa que el 

-medio circulante para 1966 mostr6 una contracci6n del 11.4% -

con relaci6n a 196,5. Dicha co~tracci6n se debi6 por una parte 

a la elevaci6n del encaje legal del 15% al 20% que aprob6el 

Banco Central. a fines de 1965 para contraer la alta J..iquidez" 

bancaria t y por otra, al. estancamiento del vaJ..or de l~s' .exp,o!: 

taciones durante 1965 y 1966 que refJ..ejaron montos 'de ~ 471..9 

millones y W 472.3 millones respectivamente. 

Es de señalar quo el estancamiento de las exportacio-

nes se debi6 en gran medida a la baja ,de las cotizaciones in­

ternacionaJ..es del. caf~ y del algod6n.:Por otra parte, elniant,2, 

nimiento del baj o volumen del medio circulante que se ob,serva 

para 19f?7=6§._tuvo su principal. causa en la modificaci6n del ":'"' 

encaje legal que adopt6el Banco Central a fines de 1967, en 

el sentido de elevar el porcentaje, esta voz del 2.9.. al 30% so-'-
!I FUEl~E: Revistas mensuales del Banco Central de Reserva -­

de El Salvador. 
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bre los depósitos monetarios de los bancos. 

En cuanto a la tasa de crecimiento del Producto Naci.2, 

nal dur~~te el período ~965-1966, se observa que responde a -

una tasa promedio del 6.5% anual, o sea que la economía cre--

ció a la tasa estimada por el Consejo Nacional de Planifica--

ción y Coordinación Econ6mica en el Plan de la Nación para el 

Desarrollo Económico y Social del país' durante 1965-1969. y 
Esta tasa de crecimiento de la economía nacional se -

considera como producto de un crecimiento económico espontá--

neo, en vista qe que,- duranté los años evaluados en este estll 

dio, el Banco Central no planific6 políticas encaminadas ha--

cia un desarrollo económico dirigido. Tal aseveración se co--

rrobora, cuando observamos que par.a 1967 "1 1968 la tasa de -­

crecimiento del producto bajá al 5.3% y 4.6% respectivamente. 

Por otra parte si comparamos los crecimientos anuales 

del producto nacional con los crecimientos dol volumen del m~ 

dio circulante que se muestran en el cuadro NQ 12, se pOdr:!a 

argumentar que la política del Banco Central estuvo encamina-

da más espec:!ficamente a mantener la estabilidad monetaria_--

del país durru"1te 196,5-68 por considerarlo fundamental para 

promover el desarrollo econ6mico nacional. No obstante, El 

Salvador continúa participando en el grupo de países subdesa-

rrollados, dada su escasa situación de recursos naturales y -

su alto porcentaje de crecimiento poblacional. 

11 V~ase página 418 - política de Gastos. I Volumen del Plan 
Quinquenal de la Nación para el Desarrollo Económico y So­
cial 2965-69. 
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Al referirnos al financiamiento proporcionado por el 

Banco Oentral durante 1965-l968 se puede considerar que fue -

de mucha mayor representatividad pm.:'a nuestr,a economía que el 

financiamiento concedido en años precedentes •• Dicho criterio 

se emite en vista de que l el cr6dito que otorg6. el Banco Oen-

tral con recursos propios mostré una sustancial mejora a par-

tir de 1965. Oaso contrario podría señalarse en cuanto al crf 

dito proporcionado con recursos externos, el cual, según ci--

fras presentadas en el cuadro NQ l3 se demuestra que su fin~ 

ciamiento mostr6 cierta tendencia hacia la baja durante el p~ 

ríodo 1965-68. 

OUADRO NQ l3 

QRED,]TQ OTOp;GADQ. p'OR EI,t BANOO OENTRAL OON REOJIBSQS 

PBOPIOS y ~~TE}tNO~ 

(Millones de Oolonos) 11 

r Or6dito Otorgado Or6dito Otorgado ~1 

F~l_~_.o ________ ~_c __ o~n ______ ~ ____________ ~c __ o_n~ __ ~ ____ =-__ =-~ ....... T_o_t __ al 
I -- Recursos propios Rocursos del Ext. 

él corto plazo me_d. y lal"go plazo 

964 !_.}L~.O 52 'fb.. qp ..?9.Q. 47 ~ gt 64.0 ~ 

965 

966 

67·.2 

89,.5 

66 % 34··.7 

73 33.,,8 

! 

34 % • lOl~9 lOO~ 
I 

27 l23·.3 lOO I 
! 

967 l36,.1 8l 31. l 19 l67,.2 lOO 1 

968 146.9 82 31.7 18 l78.6 lOO I 
I , 
b:=:====:==:=:=========:========:===:===::====:============:=! 

y FUENTE: Oifras tomadas de las revistas mensuales del Ban­
co Oentral de Reserva de El Salvador. 
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De acuerdo con l.as cifras que muestra el. cuadro que 

antecede se puede mru~ifestar que el. financiamiento del. eré di-

to concedido por el. Banco Central. se apoy6 cada vez más en l.á 

uti1.ización de recursos internos $ pues de (W 67.2 mi1.1.ones ---

otorgados en 1.965 se elevó a l.a suma de ~ 1.46.9 mi1.10nes du--

rante 1.968. 

Respecto a 1.0s créditos concedidos con recursos exter -
nos, se observa que muestran una leve contracción durante ---

1.967-68, pero siempre se cru~a1.izaron hacia 1.0s sectores pro--

ductivos de l.a econom!a a mediano y largo plazo, a efecto de 

impulsar l.a industria, la agricultura l obras de acueductos y 

a1.cantari1.1.ados, de e1.ectrificación y demás actividades re1.a-

cionadas con programas de desarroll.o económico y social. del 

,pa1.s. 

Es del caso seña1.ar que la pol1.tica crediticia del. -- V 

Banco Central. pretend!a expandir' el. crédito hacia los secto--

res agropecuario ' e industrial y reducirlo hacia el sector c,2. 

mercio, razones por l.as cua1.es se dictaron medidas depol!ti-

ca monetaria enc'aminadas a contraer el crédito proporcionada' , 

por 1.0s bancos naciona1.es para importación de articul~s sun--· 

tuarios y en cambio se proporcionó toda clase de' asistencia -

financiera a l.a industria ya l.a agricultura. En este sentido~ 

el Banco Central. recurrió a obtener lineas especial.es de 'cré-

dito de Instituciones Internaciona1.es ta1.es como: El Banco IU 

teramericano de Desarrol1.o, el. First National City Bank, Tpe 

1/ 
Bank of Nova Scotia, el. Eximbank y el Bank of América. =t 

y FUENTE: Memorias del. Banco Central de Reserva de El Sa1.va­
dar, 1967. 
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Esa política adoptada por el Ba...r:J.co Ce:':1tral encarninada 

a restringir el cr~dito comercial y facilit~ el cr~dito agrQ 

pecuario e industria1 3 le permitió crear líneas especiales --

destinadas al financiamiento de productos salvadoreños de pr~ 

_exportación y exportación al área centroamericana y permitió 

además crear líneas especiales de crédito destinadas a la ---

construcción de viviendas, tipo medio y tipo mínimo. 

El Gobierno interesado por mejorar las condiciones 

crediticias del sector agropecuario del país e interesado ad~ 

más en reforzar la política crediticia adoptada por el Banco 

Central durante 1965-l966$ aprobó con fecha l3 de octubre de 

1966, mediante Decreto Legislativo NQ l42, la creación del --

Fondo de Desarrollo Económico$ dentro del patrimonio del Ban-

ca Central y bajo su exclusiva administración. Dicho Fondo --~ 

tendría como finalidades: 

Incrementar la producción e industrializaci6n de 1'ro-

ductos alimenticios 1 matel."ias primas de origen agropecuario y 

su industrialización; mejorar los métodos de conservación, --

distribución y mercadeo de esos productos; fomentar la produ,2. 

ción de las industrias extractivas y establecer facilidades -
- . 

adecuadas para la industria turística del país. 

En cuanto al destino de los recursos del Fondo se uti 

lizarían para conceder créditos a mediano y largo plazo cuyo 

financiamiento tuviese por objeto la preparación y ejecuci6n 

JI FUENTE: Manual de Operación "Fondo de Desarrollo Econ6mico" 
publicado por el Banco Central de Reserva de El -­
Salvador. 
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de proyectos de la iniciativa privada y de empresas de econo­

mía mixta tendientes a promover el incremento de la producti­

vidad de las tierras agrícolas mediRnte el riego, el drenaje 

y la conservaci6n de suelos; mejorar e incrementar los hatos 

de ganado vacuno y porcino, la producci6n avícola y apícola, 

expandir las explotaciones frutícolas, la pesca y la explota­

ci6n de productos marinos y fomentar la construcci6n de hote­

les y moteles de primera clase destinados a la industria tu-­

rística del país. 

La constituci6n del Fondo de Desarrollo Econ6mico tu­

vo vigencia a partir del 11 de noviembre de 1966 con un monto 

inicial de ~ 15 millones de colones, transferidos de los pro­

pios recursos del Ba~co Central. No obstante al JI de diciem­

bre de 1968 los recursos del Fondo se habían reforzado hasta 

la suma de ~ 23 millones de co16nes. Estos recursos se han ca 

nalizado por intermedio del sistema bancario, INSAFI 1 ABC, F~ 

deraci6n de Cajas de Cr4dito y Financiera de Desarrollo e In­

versi6n, S.A.t hacia proyectos de mediru~o y largo plazo dest1 

nados principalmente a los sectores agropecuario e industrial 

del país. 

Es de señalar tambi4n,. que los recursos del Fondo de 

Desarrollo Econ6mico corresponden a una línea especial de crf 

dito creada para fomentar el financiamiento agropecuario del 

país y el turismo nacional. En consecuencia~ las cifras que 

presenta el cuadro NQ l4 corresponden a cr4ditos concedidos 

por el Banco Central con recursos de este Fondo durante sus 

dos primeros a:L'7.os (1967-1968) y además, a los créditos usados 
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durante el mismo período por los bancos del sistema y por ins 

tituciones financieras calificadas como tales por el Banco --

Oentral de acuerdo con-su Ley Orgánica. 

OUJillRO NQ 14 

OREDITO APROBADO POR EL B¿~~CO CENTRAL OON REOURSOS 
Ir ~ t= == .... ' ''*=. ...... v___ ..... ==e .. 

Sector 
Econ6mico 

DEL FOJ:f12..0 DE DESAIYlQLL=~ 

(En Millones de Oolones) 11 

apro~a~~s -- durantel 
1968 J 

% Monto % ! 

!Agrícola y otros qJ: 0,.4 

~ecuarios 
10 15 

42 26 

Total 

Monto 

@ 2 .• 3 13 .• 6 

~ndustriales 1.0 25 2.8 221 3.8 22.5 

Furismo 0.9 23 4.8 37 5.7 33.7 

I TOTAL !qJ: 4.0 100 tJt 1209 100 q¡: 26.9 200.0J 

6===============d===========================b================ 
Por las cifras porcentuales que presenta el. cuadro --

que antecede se observa que es el sector turismo al que más -

asistencia financiera se le ha proporcionado por parte del 

Banco Oentra2~ ya que su representaci6n porcentual muestra un 

33.7% del total. de cr6ditos aprobados. Por el. contrario, 2as 

cifras del mismo cuadro reflejan con respecto al sector agrí-

cola y otros, una situaci6n como si a dicho sector el Banco -

Oentral no le hubiera proporcionado 2a verdadera ayuda finan-

ciera, pues sus cifras porcentuales muestran apenas el 13.6% 

del. monto total aprobado. Esta situaci6n se debe ante todo a 

!I FUENTE: Memorias del Banco Oentral de Reserva de El Sa2va­
dar correspondiente a 1968. 
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. 
1.as fuertes inversiones efectuadas en 1.a construcción de hot~ 

1.es y mote1.es y no a un fomento tur!stico propiamente dicho. 

Por otra parte y de acuerdo a datos pub1.icados por el 

Banco Centra1. en sus memorias anuales de 1968, se establece -

que del monto tota1. de ti; 1.6.9 millones aprobados para crédi--

tos con recursos del Fondo de Desarrollo Económico durru~te --

1967-68, solamente se utilizó por parte de los bancos del si~ 

tema e instituciones financieras afiliadas al Banco Central, 

la suma de ~ 1.2 millones durante 1967 y @ 4.6 millones dur~ 

te 1968 cuya suma de W 5.8 que representa el 34% del total de 

cr&ditos aprobados y el 25.2% de los recursos totales del Fo~ 

do a 1968, porcentajes que reflejan la poc~ utilización de e~ 

tos fondos y por ende el poco interés mostrado por el sistema 

financiero nacional sobre dichos recursos. 

A este respecto se cons~dera que la poca agilización 

que muestran estos créditos se debe a que son recursos desti-

nados exclusivamente a promover actividades del. sector agrop~ 

cuario y turismo y por consigui~nte sus proyectos de fact~bi~ 

lidad requieren de estudios especializados para su aprobación. 

Esto, como es natural, los bancos comerciales no disponen de 

personal especializado para análisis de créditos, pues de co~ 

tratarlos, sus costos financieros se elevar!an y 1.a tasa dif~ 

rencia1. que el Banco Central les concede sobre estos créditos 

parece no prestar atractivo comparado con 1.os riesgos y cos--

tos que asumen. En ta1. sentido se estima que convendr!a que -

el Banco Central modificara su pol!tica con respecto a 1.os r~ 

querimientos establecidos para conceder créditos con recursos 
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deJ. Fondo de DesarroJ.10 mcon6mico y.con respecto a prestar 

asistencia t~cnica sobre análisis de cr~ditos a J.os bancos 

del sistema nacional. De lo contrario, los recursos del Fondo 

de Desarrollo Econ6mico no cumplirán a cabalidad los objeti--

vos para los cuales fue creado. 

CUADRq NQ 15 

e) BALANZA COMERCIAL DE EL SALVAP..QB, 

(Millones de CoJ.ones) 11 

Concepto 1965 1966 

xportaciones <it 471.8 <it 472.3 

mportaciones 501.4 550.0 

aldo Balanza 

<it 

Comeroial (-) 29.6 (-) 77.7 (-) 

1967 1968 

518.J. <it 529.3 

559.8 533.8 

41.7 (-) 4.5 

======~======~=~~~===~=~===========================~==~==== 

Por las cifras que muestra J.a balanza comercial deJ. -

pais durante el periodo J.965-1968 se observa que el intercam-

bio comercial para El Salvador fue adverso en los cuatro años, 

mostrándose más deficitario para 1966. Ante tales circunstan-3 

cias y a' efecto de contraer las importaciones 1 eJ. Banco Cen-­

tra1 recurri6 durente este periodo "a eJ.evar el encaje 1egaJ. -

de los bancos comerciales en dos oportunidades, la primera en 

1965 que elevó el porcentaje del 15% al 20% y la.segunda en-

1967 que 'elevó el porcentaj e del 20% al 30)'6 sobre los depósi-

tos de los bancos. Dichas medidas fueron adoptadas por el B8.!l 

ca Central con el propósito de contraer la abundante liquidez 

de los bancos del sistema. Además eJ. Banco Central en apoyo a 

!I FUENTE: Revistas mensuales del Banco Central de Reserva. 
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su política de contraer las importaciones, dict6 medidas de -

control de cambios sobre artículos considerados como no esen-

ciales a la economía nacional. 

Los efectos de estas medidas anti-inflacionarias adoE 

tadas por el Banco Oentral se observan mediante los resulta--

dos que presenta la balanza comercial de 1968 que únicamente 

refloj6 @ 4.5 millones de saldo negativo. 

5 - MEDIDAS DE .E.9LITIOA I;121IJETARIA y QAMBI.ARIA ADOPT.@AS_ POR 

EL BANOO OENTP~ DE RESERVA DUR~IJTE 1~65 - 196ª. 

La política monetaria, crediticia y cambi~ria que ---

adopt6 el Banco Oentral durante los años 1965-1968, estuvo eE 
. 

caminada especialmente a fortalecer la estabilidad monetaria 

del país como requisito previo para propiciar uná política de 

crecimiento econ6mico. En tal sentido, y a efecto de lograr -

dicha estabilidad, el Banco Oentral dict6 las siguientes med! 

das: 

1 - Elevaci6n gradual del 15% al 20% en el encaje le­

gal que los bancos debían tener depositado en el 

Banco Oentral; 

2 - Fijaci6n de topes de endeudamiento externo a cor-

to plazo para el sistema bancario y otros usua---

rios; 

3 - Regulaci6n de la cartera del sistema bancario, en 

el sentido de que los cr~ditos otorgados para el 

financiamiento de actividades comerciales, no ex­

cedieran del 45% de la cartera total de cada ban-

cOl 

4 - Para evitar un excesivo endeudruniento externo a 
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corto p2azo , especialmente cuando dicho endeuda-­

miento tuviera por objeto financiar 2a importa--­

ción de bienes de consumo, el Banco Centra2 fijó 

un plazo de 120 días contados a partir de la fe--
~ 

cha de ingreso en Aduanas, para la venta de divi-

sas destinadas al pago de esa clase de mercancías. 

De igual manera, para la importación de bienes i~ 

termedios y bienes de capita2 requeridos por los 

sectores productivos, el Banco Central fijó en --

360 días e2 plazo para la venta de divisas desti-

nadas a2 pago de esas importaciones; siendo del 

caso señalar que estos plazos estaban ajustados 

al plazo máximo permitido por la Ley de Control 

de Transferencias Internacionales. 

La política de desarro210 económico del Banco Central 

se encaminó a promover 2a producción real del país mediante -

una mayor disponibilidad de recursos financieros a fin de que 

la tasa de crecimiento de la economía se recuperara por lo m~ 

nos a la tasa del 6 0 5% anual que había sido prevista por el -

Gobierno como meta mínima en el Plan Econ6mico Nacional, pe--

ríodo 2965/1969. En tal sontido e2 Banco Central 0stab2eció -

programas específicos de financiamiento destinados a promover 

líneas especiales de crédito para la producción a efocto de -

lograr con ello estimulo en las exportaciones de2 país o Di---

chos programas se encaminaron de acuerdo a 2as necesidades de 

recursos financieros- de la economía nacional púes su propósi-

to era recuperar la tasa de crecimiento económico que había -

desmejorado durante 1967 al 5.3% anual, debido a deficiencias 

en las inversiones de2 Sector Púb2ico cuyo presupuesto se mo~ 
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tr6 deficitario. 

De acuerdo con la misma pol{tica de desarrollo, el -­

Banco Central consider6 conveniente aumentar los cupos de cr~ 

dito a los bancos comerciales e Hipotecario, al Gobierno Cen­

tral, instituciones oficiales aut6nomas y otras instituciones 

financieras que se encarGarían do incentivar con más eficacia 

el destino del cr6ditohacia los sactores productivos de la -

econom{a nacional. 

Durante 1966 el Banco Central estableci6 una l{nea de 

crédito prendario a fin de que los productores del sector az~ 

carero pudieran cumplir con sus compromisos financieros requ~ 

ridos por la comercializaci6n del producto. De igual manera -

durante el mismo año 1966 el Banco Central estableci6 otra l! 

-nea de crédito prendario para financiar las retenciones de c~ 

fé a los exportadores para el tiempo que fuera necesario y p~ 

dieran as{ llevar a cabo sus exportaciones en armon{a con las 

cuotas fijadas por el Convenio Internacional de Café o 

En lo que respecta al crédito con destino al sector 

algodonero, se puede-manifestar qua desde 1966 fue motivo de 

especial atenci6n en vista de que dicho cultivo se ve~a des~ 

tendiendo a causa de sus bajos rendimientos •. Esta situaci6n -

hab{a provocado dosaliento en los algodoneros pues los hab{a 

obligado a caer en mora con los bancos, razones por las cua-­

les el· Bnnco Central_ diát6 medidas especiales para su finan-­

ciamiento y refinanciamiento de deudas que básicamente consi~ 

tieron en 10 siguiente: 

i) Descontar y/o redescontar documentos representati-
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vos de cr~dito on mora y para cuya cancelaci6n los bancos hu-

bieran concedido plazos mayores de un año. En cuanto a estos 

documentos el Banco Central acord6 descontar y/o redescontar-

los anualmente por un tercio dol saldo insoluto vigente, has-

ta la cancelaci6n total de la deuda. 

ii) Conceder a los bancos adelantos anuales [~l 4% de -

inter6s con garantia de titulas valores de su cartera ,y hasta 

por el 80% del valor nominal de estos, siempre que los fondos 

fueran para conceder cr6ditos que los algodoneros destinaran 

para pagar deudas comerciales en mora por cosechas de algod6n 

hasta 1965/66, como decir, deudas por compra de insecticidas, 

fertilizantes, maquinaria agrícola y servicios de riego a6reo. 

iii) Descontar a la tasa preferencial de 3% anual, el -

cr6dito de avio que los bancos otorgaron a los algodoneros p~ 

ra la cosecha de algod6n 1966/67, hasta por una suma calculaT 

da a raz6n de ~ 13.50 por quintal de algod6n en rama sobre la 

base del rendimiento promedio obtenido por manzana durante 

las cosechas de 1962 a 1965. Los retiros estaban sujetos a un 

calendario determinado por el Banco Central hasta completar -

limites máximos de cantidades parciales; una calculada a ra--

z6n de ~ 10.00 por quintal rama para atonder exclusivamente -

trabajos agricolas y otra a r'az6n de ~t 3.50 por quintal, rama 

para la recolecci6n de la cosecha, de acuerdo con las entre--

gas a la Cooperativa Algodonera. La tasa máxima de interés --

que los bancos comerciales pOdían 'cobrar por estos créditos -

fue de 6.5% anual. Adicionalmente, los bancos fueron autoriz~ 

dos para garantizar créditos de proveedores a los algodoneros, 
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por suministro de fertilizantes, insecticidas y servicios de 

riego a6reo, sobre la base de ~ 6.00 por quintal rama. 

iV) Otorgar cr6dito directo a la Cooperativa Algodone­

ra Salvadoreña" Ltda., a la tasa preferencial de .3Jb anual y -

hasta por el 80% de¡' valor estimado de liquidaci6n de la cos~ 

cha 1966/67, a fin de que pudiera rebajar los costos financi~ 

ros del gremio algodonero en sus operaciones de pre-exporta-­

ci6n. 

En apoyo a la poli tic a de estimular el cultivo de al­

god6n, el Banco Central concedi6 también a la Administraci6n 

de Bienestar Campesino y a la Federaci6n de Cajas de Crédito, 

amplias facilidades de crédito para que pudieran atender la -

demanda de recursos financieros de pequeños y medianos culti­

vadores de algod6n que no tienen acceso directo al sistema -­

bancario. De esta manera la producci6n del cultivo de algod6n 

se recuper6 y volvi6 a ser uno de los principales rubros de -

exportaci6n nacional. 

De igual manera y él. efecto de estimular tambi6n el -­

cultivo del maiz , maicillo, frijol, arroz y otros productos -

agricolas, el Banco Central adopt6 normas de redescuento apr~ 

piadas para financiar dichos cultivos y lograr a través de di 

chas normas la ocupaci6n de tierras baldias y la absorci6n de 

mano de obra desocupada. 

Por otra parte y en lo que respecta al contraste que 

produjo el crecimiento acelerado de las importaciones y la d~ 

manda de crédito interno derivada de la expansi6n econ6mica -

registrada por los sectores productivos del pais, oblig6 a -­

que el Banco modificara en mayo de 1966 los topes de cartera 
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en el sentido de reducir el porcentaje del 45;6 al 40% para el 

sector comercio y elevar del 55% al 60% para créditos produc-

tivos. 
y 

En lo que respecta a medidas de control de cambios eB 

caminadas a mejorar la posici6n de la balanza de pagos, el 

Banco Central durante 1967, opt6 por modificex su pol{tica de 

importaci6n de mercader{as y fij6 plazos de un m~o, 270 días, 

180 Y 60 días, contados a partir de la fecha de su ingreso a 

las aduanas del país, de acuerdo al menor o mayor grado de 

esencialidad de las mismas para el desarrollo econ6mico naci2 

nal y anu16 el plazo rígidO de 120 días aprobado para los mi~ 

mos efectos a principios de 1965. Además, y con la finalidad 

de desalentar la importaci6n de productos suntuarios, se ela-

bor6 una lista de mercaderías cuya importaci6n qued6 sujeta a 

dep6sito previo de 100% del valor del pedido, o mediante ape~ 

tura de carta de crédito con dep6sito de igual porcentaje. 

Tambié~1 el Banco Central fij6 la suma de $ 800 a ra-

z6n de $ 50 por día, para gastos de viaje; sin embargo, no --

obstante esa limitaci6n, el Banco acord6 que las autorizacio-

nes por cantidades mayores a ~t 800 pero sin exceder de $; 2.000 

pOdrían ser extendidas mediante dep6sito previo en efectivo -

de 20% sobre el excedente de $ 800 g/. 

Otra disposici6n de control cambiario aprobada por el 

Banco Central a principios de 1968 1 fue la de autorizar pedi-

dos de materias primas y bienes intermedios, cuyo pago se ---

11 FUENTE: Memorias del Banco Central de Heserva de El Salva­
dor, correspondiente a 1966. 

y FUENTE: Memorias del Banco Central_ lq67_ 
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efectuaría a los plazos de dos y cinco años respectivamente, 

toda vez que las empresas industriales del país que efectua--

sen dichos pedidos tuviesen el propósito de producir artícu--

los industriales para exportación al mercado centroamericano. 

Durante 1967 el Banco Central, despu~s de observar --

una marcada tendencia hacia el desequilibrio on la posición 

de pagos internacionales, como consecuencia del crecimiento 

acelerado que habían venido mostrando las imp~r_t~c_iones ~~ 

t~ 1965/66 Y previendo además el posible aumento de los depó-. , 

sitos bancarios que generarían los ingresos por el crecimien-

to de las exportaciones durante 1967, dispone que el aumento 

de los depósitos de cada banco en exceso de la tasa de 7% de 

crecimiento anual sobre la base del monto de depósitos de la 

misma semana del ru~o 1966, deducido del encaje legal respecti 

va, fuera invertido en Certificados de Participaci6n del Ban­

co Central, a 6 meses plazo y al 3% de inter6s anual. De 

igual manera 01 Banco acordó, que cu~~do el nivel de depósi-­

tos bajara del 107% del nivel regis~rado en igual fecha del -

&~o anterior, se podría a opción de los bancos redimir dichos 

certificados ru~tes de su voncimient0 1 en cuyo caso la tasa de 

inter~s sería del 2% ru~ual por el tiompo de su vigencia. 11 
Al mismo tiempo y a efecto de reorientar los recursos 

financieros hacia los sectores productivos de la economía na-

cional, como tambi6n a fin de disminuir la presión adversa --

que la balanza de pagos venía exporimentando desde 1965, el -

Banco Central dictó a fines de septiembre de 1967, 

y FUENTE: Memorias del Banco Central, 1967. 



129 

guientes medidas: 

i) Elevar gradualmento del 20% al 30% el encaje legal 

de los bancos a partir del 14 de octubre de 1967 hasta el 16 

de diciembre del mismo año; 

ii) Aumentar los cupos de redes cuento que el Banco CeE 

tral fija peri6dicamente a los bancos para que ~stos puedan -

atender la creciente dem8~da de crédito relacionado con la --

producci6n y exportaci6n del país; 

iii) Ampliar gradualmente del 6076 al 709[;, el límite mí-

nimo del total de la cartera de créditos de los bancos con r~ 

cursos propios que deberán conceder para financiar activida--

des productivas de la economía nacional (Crédito Clase !lA"); 

y reducir del 40% al 30%, el límite máximo de crédito que los 

bancos podrían conceder para financiar la importaci6n de bie-

nes y servicios no esenciales y para otras operaciones comer-

ciales no relacionadas con la producci6n del país; (Crédito -

Clase "BU). 11 
A la vez que el Banco Central dict6 medidas de con---

trol sobre liquidez de los b2~cos, también consider6 de gran 

urgencia adoptar medidas selectivas del crédito para asegurar 

una mayor canalizaci6n de recursos financieros hacia aquellas 

actividades productivas que como la agricultura y la indus---

tria tienden a elevar los niveles de producci6n, empleo e in-

greso. 

En tal sentido el Banco Central opt6 por una política 

selectiva de crédito a través de mecanismos de redescuento --

11 FUENTE: Manual de Clasificaci6n del Crédito por Actividad 
Econ6mica, publicado por el Banco Central de Rese~ 
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concretada en loas disposiciones siguientes: 

i) Fij6 una tasa general. de 4% anual. para documentos 

de cr6dito de avio, agTicola, pecuario e industrial y documen 

tos provenientes de financiamiento de oxportaci6n de produc--

tos salvadoreños de origen industrial o agropecuario, qu.e 1.0s 

bancos hubiesen otorgado a tasas de inter6s m~xima del. 6.5% y 

7% anual.; y 

ii) Para documentos do cr6ditos con destino a activid~ 

des productivas, otorgados a intereses mayores del 7% hasta -

8.5% anual, fij6 la siguiente tabla: 

Tasa a bancos comerciales 

e Hipotetcario 

M~s del 7. (fl hasta 7.5 anual. C:b) ¡o I 
::s:: 

Más del. 7.5% " 8. 11 (56) 

fl ti 8 10 •. I " 8.5 " (%) 

Para documentos de cr6dito otor­
gados con garantia de c6du1.as hi 
potecarias: 

Tasa de descuento y/o rede.€, 

cuento del Banco Central 

5 ctl. 
70 

6 % 
... 

7"% 

Interés igual al. que deven­
gan los titu10s aceptados"­
en garantia del banco acre~ 
dor 

============================================================= 

En cuanto a la efectividad de las medidas adoptadas -

por el B2~co Central con respecto a reorientar el crédito se-

lectivamente hacia el sector agropecuario, se puede afirmar -

que ha sido eficiente, pues los resultados obtenidos en loa e.€, 

tructura de las importaciones y exportaciones del.pais al me~ 

cado centroamericano muestran que los déficit de producci6n -

de productos agrícolas que venía mostrando la economía nacio-

nal en los ru10s 1961.-64 han ido reduci6ndose hasta que El Sa~ 

vador después de ser un pais importador de productos agríco--
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6 - RESULTADO DE LAS MEDIDAS DE POLITICA ADOPTADAS POR EL BAN 

CO CENTRAL DURAlJTE 1.965-1.968. 

Encausada dentro de esos cánones la po1.ítica del. Ban­

co Central durante 1.965-68, se puede seña1.ar que estuvo enca­

minada a reorientar el. crédito hacia 1.0s sectores agropecua-­

rio e industrial sin·que ello provocara una contracción en -

su vo1.umen. Esta disposición juiciosa de la po1.ítica del. Ban­

co Central. se comprueba al observar en los ane.xos NQ 4 y 5, -

que 1.as cifras globales por "Ade1.antos y Préstamos" del Banco 

Central muestran que de ~63.8 millones en 1965 se incrementa­

ron ·a ~132.0 mi1.10nes en 1968; así como también se observa -­

gue bajo el mismo rubro aparece la cifra correspondiente al -

monto por redescuentos, que para 1.965 mostraba 1.a suma de --­

~45.5 mi1.10nes y para 1968 se increment6 a ~lOl.O millones. 

En cuanto a la reorientación del crédito que preten-­

día la política del Banco Centra1., durante 1965-68, se estima 

que no logró 1.0s resultados que esperaba, pues al observar 

1.as cifras que presentan 1.0s anexos NQ 6 y 7 vemos que los 

porcentajes del crédito por destino no ref1.ejan modificacio-­

nes sustanciales durante los años 1961.-1.966, anexo NQ 6, y -

que únicamente en el anexo NQ 7, es donde se observa una ma-­

yor objetividad de la distribución del crédito a través de un 

mayor número de sub-sectores y de un nuevo rubro destinado al 

refinanciamiento de otras actividades agrícolas, industriales, 

y de transportes, las cuales, durante períodos anteriores po­

siblemente quedaban absorbidas por el sector respectivo. 
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Sobre el particular, es posible que la reorientación 

del cr6dito no haya dado resultados positivos por la falta de 

colaboración del sistema hancario, pues reconoce que el crédi 

to a corto plazo solicitado por el sector comercio, es, bajo 

todo punto de vista~ más lucrativo y menos riesgoso que el --

crédito agrícola e industrial. 

Al respecto, se estima que estas razones sean sufi---

cientes para que el Banco Central trate en lo posible de modi 

ficar su política monetaria y crediticia en el sentido de au-

mentar el porcentaje del encaje legal para los bancos comer--

ciales, a fin de obligarlos a que recurran al redescuento del 

Central. Desde luego que esta medida tendría que acompañarse 

con una modificación de las tasas preferenciales de descuen--

to, a efecto de incentivar a los bancos privados para traba--

jar con el crédito agrícola e industrial y desestimular el --

crédito comercial. 

En 10 que respecta a la pOlítica Cambiaria del Banco 

Central podría considerarse como eficiente, pues nos parece 

que mediante la aplicación de sus medidas de control, tanto 

para salida como para entrada de divisas por una parte y la 

selección de artículos sometidos a regimen cambiario, por 

otra, logró normalizar las reservas internacionales netas del I 

país. Además, obtuvo asimismo una reacción favorable en la b.§; i 

lanza de pagos aunque sus resultados fueron siempre relativa­
} 

mente adversos a la economía nacional. Esa situación adversa 

para nuestra economía, provocada por la baja de los precios -

del café y del algodón se refleja en las cifras de la balanza 

i 
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de pagos de 1966 que muestra un déficit de ~26.5 millones. -­

(Ver anexo NQ lO). 

Es oportuno señalar que en dicho anexo se presentan -

solamente resultados de cinco años por considerar que para -­

efectos de análisis del sector externo son suficientes esos -

datos, pues reflejan ampliamente las condiciones del'pais con 

respecto a su balanza de pagos. 

Por otra parte, el Banco Central a través de sus med! 

das de politica cambiaria logr6 salvaguardar la liquidez in-­

ternacional evitando la insolvencia de pagos sobre el. exte--­

rior y a su vez logr6 favorecer la sustituci6n de importacio­

nes en beneficio de la industria nacional que pretendian in-­

crementar sus exportaciones hacia mercados de Centroamérica 

amparados en las disposiciones de carácter preferencial que 

se acordaron bajo el regimen econ6mico del Mercado Común Cen­

troamericano. 

Al respecto se puede manifestar que la política mone­

taria y crediticia del Banco Central se ha venido enfocando -

preferentemente hacia la ~iquidez externa, asi como hacia una 

mayor producci6n real del pais mediante una mayor disponibi­

lidad de recursos financj.eros. Esto ha permitido que la infl~ 

ci6n monetaria provocada por la politica expansiva del crédi­

to interno aunque moderada no haya constituído una amenaza p~ 

ra la estabilidad monetaria del pais. En tal sentido, el Ban­

co Central ha modificado oportunamente los porcentajes del en 

caje legal de los bancos, ha modificado los topes de endeuda­

miento externo para los bancos comerciales, ha regulado los ~ 
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porcentajes de topes de cartera deoo20s bancos del sistema, re 

curri6 a 2a c020caci6n de Certificados de Participaci6n para 

reducir las disponibilidades de los bancos en concepto de de­

p6sitos bancarios y además dict6 medidas encaminadas a reo--­

rientar el crédito cualitativamente hacia los sectores produc 

tivos de la economía nacional, aunque no con los resultados -

que se esperaban de dicha política sobre selectividad de2 eré 

dito nacional. 

7 - ANALISIS y EVALUACION DE LA POLITICAoDEL BANCO CENTRAL DE 

RESERVA DURANTE 2969-1970. 

a) ~sEectos de la economía nacional. 

Inicialmente queremos señalar que los acontecimientos 

extraordinarios ocurridos durante el mes de julio de 1969, -­

crearon condiciones desfavorables para el desarrollo econ6mi­

co y social del país y que su nlisma trascendencia exigi6 medi 

das decisivas dentro de todo e2 orden econ6mico nacional. Así, 

la pérdida de2 mercado hondureño y las dificultades que sur-­

gieron para la exportaci6n a otros países del área, por el -­

cierre de la carretera Panamericana, determinaron la necesi-­

dad de conceder apoyo financiero a la industria manufacturera 

que estaba experimentando deficiencia de ingresos por fa2ta -

de pago en ventas a2 crédito en el mercado común y por la ac~ 

mu1aci6n de inventarios causados por la falta de mercados. Al 

efecto, el Banco Central cre6 una línea especial de crédito -

por ~10 mi22ones, con la cual se financi6 el capital de trab~ 

jo de 2as empresas, a fin de que sus plantas continuaran ope-
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rando a niveles normales de producción. Hacia dicho propósito 

colaboraron también otros organismos del Estado en busca de -

nuevos mercados para la exportación de productos nacionales, 

por cuyo motivo se creó el Centro Nacional de Exportaciones, 

que inició sus labores durante el mes de noviembre de 1969, -

al cual el Banco Central le ha prestado todo su apoyo y cola-

boración en cuanto a su financiamiento y organización. 

De igual manera el Banco Central atendió la demanda 

de crédito del sector de la construcción, en vista de que es 

una de las actividades de mayor importancia en la generación 

de ingresos y empleo. Además, el Banco Central suministró fi-

nanciamiento a las instituciones autónomas que tienen a su --

cargo la expansión del suministro de agua, energía eléctrica, 

puertos marinos y telecomunicaciones a fin de que continuaran 

el desarrollo de las obras de infraestructura nacional. 

Cabe señalar también que el Banco Central concedió 

crédito al Gobierno para cubrir las deficiencias de los ingr~ 

sos previstos a través del pago de impuestos de emergencia y 

venta de Bonos de la Dignidad Nacional. A este respecto cabe -

mencionar que la inversión del Banco Central en valores emit~ 

dos y garantizados por el Estado, aumentó en ~18.7 millones, 

raz6n por la cual", dicha inversión alcanzó durante 1969 un t2 

tal de ~66.5 millones, cuyo incremento en su mayor parte se -

debi6 a la compra de ~14.4 millones de "Bonos de la Dignidad 

Nacional il y por la adquisici6n de ~J.J millones de cédulas -­

del-Banco Hipotecario de El Salvador.1I 
1/ Fuent~: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salva­

dor correspondiente a los años 1969-1970. 
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De esta manera el crédito otorgado por el Banco Cen--

tral a los sectores público y privado con recursos propios y 

ext ernos alcanzó durant e 1969 un valor de 1t211.9 millones, 

mont o que superó en í¡j:33. 3 millones al crédito ot orgado a fi-­

nes de 1968.1:1 

No obstante los problemas derivados de las diferen---

cías entre El Salvador y Honduras, la producción nacional du-

rante 1969 creció a la tasa de 4% en relación a 1968; 10 que 

permitió para 1968-1969 un crecimiento promedio de 3.6% en la 

producción nacional, o -sea, una tasa prácticamente igual a la 

del crecimiento de la población salvadoreña. 

Importa señalar al caso que la baja observada en la -

tasa de crecimiento del producto nacional durante este perío-

do se debió principalmente a que las inversiones nacionales -

se destinaron en un alto porcentaje a gastos de guerra desa--

-tendiendo las inversiones que promueven la producción del ---

país. 

Debido a toda esta clase de problemas por los que ---

atravesó la economía nacional durante 1969 valga señalar que 

por primera vez, desde que se firmó el Tratado General de In-

tegración Económica, la situación del Mercado Común Centroam~ 

ricano flaquea y el comercio intraregional se paraliza, pues 

al comparar el valor de las operaciones provenientes del co--

mercio centroamericano durante 1968 ($260 millones) con el --

il Fuente: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salva­
dor correspondiente a los años 1969-1970. 
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. ]J 
monto de operaciones de 1969 ($267 mi1.10nes), .. se observa --

que apenas mostr6 una diferencia positiva de ~7 millones en ~ 

cifras globa1.es. 

El para1izamiento del comercio intraregional se corr2 

bora al. examinar los datos que proporciona la Cámara de Com--

pellsaci6n Centroamericana, los cuales reflejan que las opera~ 

ciones compensadas durante 1969 se detuvieron en 227 millones 

de d61ares, o sea que, durante ese año hubo una diferencia n~ 

gativa de $4 millones con respecto a 1968. 

No obstante esta parálisis transitoria del comercio 

centroamericano, debe reconocerse que El Salvador ha jugado 

un papel clave en l.a evoluci6n del. comercio intraregional, --

pues durante la década de los años 60, fue el país que gene-

r6 los volúmenes de comercio más cuantiosos, comprando y ven-

diendo mercancías por valor de ~983 y ~1.107 millones, respe~ 

tivamente. Si comparamos este intercambio de ~2.090 millones 

con el valor total de (ít7. 251 millones correspondiente al. 00--

mercio recíproco de los cinco países, se puede estab1.ecer que 

el mercado sa1.vadoreño gener6 cerca del 30% del. comercio in-­

traregiOnal.1./ 

Para 1.970 1.0s aspectos más sobresalientes de la econ2 

mía nacional. pOdrían resumirse en dos: primero, un aumento --

sustancial en el. valor de la producci6n interna y la obten---

ci6n de un cuantioso saldo favorable en el comercio exterior 

que se confirma con las cifras positivas de iÍt160 millones; y 

17 Fuente: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salva­
dor, períodos 1969-1970. 
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el segundo, en casi 1/t40 millones de saldo favorable en la ba-

lanza comercial. Ambas situaciones contribuyeron a un creci--

miento del 6.6% del Producto Nacional, el cual se superó debi 

do a que la producción del sector agropecuario experiment6 un 

alza del 1496 con relaci6n al año 1969. 1/ 

Con respecto a las reservas internacionales netas del 

país durante los años 1969 y 1970, mostraron una situaci6n si 
. 

milar a los años 1967-68 con la menci6n sobresaliente de que 

para 1970 reflejaron una mejora que en su mayor parte se de--

bi6 a los extraordinarios ingresos obtenidos por la exporta-­

ci6n de café que se motiv6 a causa de los magníficos precios 

que tuvo dicho producto en 1970, así como también por los in-

gresos obtenidos a través de un mayor volumen de exportacio--

nes de algod6n. Tanto en 1969 como en 1970, las reservas no -

bajaron de un promedio mensual de $115 y ~141 millones respe~ 

tivamente, aunque para septiembre de 1969 el nivel mínimo de 

reservas fue de qf77 millones $ si tuaci6n que se pOdría atri---

buir a factores anormales como decir el conflicto bélico con 

Honduras que oblig6 al país a gastos .extraordinarios de gue--

rra e impidi6 la exportación de productos nacionales hacia el 

mercado hondureño y además, redujo la exportaci6n de produc-­

tos salvadoreños hacia los mercados del._ área centroamericanaV 

El desquebrajamiento del mercado centroamericano du--

rante 1969 caus6 desequilibrios en la economía nacional, pero 

no obstante dicha situaci6n la economía mantuvo su ritmo de -

11 Fuente: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salva­
dor, períodos 1969-1970. 
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crecimiento, debido en gran parte a la eficiente participa---

ci6n de la política ~rediticia adoptada por e1. Banco Centra1. 

en e1. sentido de prestar asistencia financiera para 1.0s ru---

bros de pre-exportaci6n y exportación de productos agríco1.as 

y manufacturados al área centroamericana mediante 1.íneas esp~ 

cia1.es de cr~dito y mediante e1. Fondo de Desarro1.lo Econ6mico_1 

Es de aceptar que la expansión del financiamiento del I 

crédito naciona1. hacia .1.as diversas fuentes de producci6n pr2 

dujol como consecuencia, un incremento sustantivo en el medio 

circu1.ante de casi aproximadamente $24 millones durante 1969, 

lo cual represent6 una tasa de crecimiento de 8.5% que fue --

sumamente superior a la de 1970 que só1.o mostró un crecimien­

to de 4%, no obstante el dinero en circulaci6n a fines de ---

1.969 alcanzó un va1.or de ~305 millones y el saldo fina1. de 

1.970 fue de 31.7 millones de colones. Dichos incrementos en e1. 

medio circulante han significado presiones inf1.acionarias en 

los precios de productos básicos, situaci6n que desafortunada 

mente ningún organismo nacional se ha preocupado por estudiar, 
- I 

en qué medida esa tendencia inflacionaria está afectando a la 

clase trabajadora de1. país. Por consiguiente, se plantea esa 

interrogante tanto a 1.0s dirigentes del Consejo Nacional de -

P1.anificación y Coordinación Económica, como también a 1.as a~ 

toridades de1. Banco Central de Reserva de El Salvador, para -! 

que, en la medida que 1.es 'fuere posible traten de analizar __ 1 

con datos reales 1.a tendencia inflacionaria que ha experimen-I 
! 

tado El Salvador a partir de la década del cincuenta. 

b) Resoluciones y medidas adoptadas por e 1.. Banco Central. 
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Dentro de las medidas de política monetaria adoptadas 

por el Banco Central durante este período, podría manifestar-

se que no obstante la difícil situaci6n por 1a que atraves6 -

El Sa1vador en 1969 no se recurri6 a modificar ninguna de las 

disposiciones de p01ítica monetaria en vigor. S01amente po~-~ 

dría seña1arse que dentro de 1a p01ítica crediticia mereci6 -

especial atenci6n la actividad agríco1a mediante medidas pre~ 

ferenciales hacia los créditos de avío para 1a producci6n de 

maíz, arroz, frijo1, maicillo, caña de 'a~úcar, ajonj01í, ke-.... 

naf, etc., cuyo financiamiento se concedi6 sobre 1a base fís~ 

ca destinada a.:.dichos cultivos. Cabe señalar que el crédito -

otorgado para todos los cultivos mencionados fue redescontado 

por el Banco Centra1 a la tasa de 4% anua1 siempre que a1 ---

usuario no se le hubiera cobrado más del 7% anual. 

Los productos de exportaci6n como el café, algod6n y 

azúcar, recibieron el financiamiento requerido en condiciones I 

similares a los años procedentes, con la excepci6n de que la 

tasa preferencial de interés aplicada a las instituciones in­

termediarias en e1 caso de1 algod6n se redujo de 3% a 2% 

anua1..Y 
Durante 1970 el Banco Centra1 estableci6 un cupo glo-

bal de ~35 mi11.ones para la compra y descuento de letras a f~ 

turo representativas de ventas futuras de café registradas en 

el Departamento Nacional del Café. De este cupo correspondie-

ron ~31.5 millones a los bancos comerciales y ~3.5 millones a 

jJ Memorias del Banco Central de Reserva de El Salvador, 1969-i 
1970. I 

_______ 1 
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a 1.aCompañ:!a Sa1.vadoreña de Café, S.,A. Posteriormente, a 1.a 

Compañía' de Café se 1.e autoriz6 1.a oontrataoi6n de f~nanoia-­

miento e~terno hasta por ~1.9.S mi1.1.ones, y se 1.~'fij6 adem~s' 

un oupo g1.oba1. hasta por ~1.6 mi1.1.ones para 1.a oompra o des~--

ouento de 1.etras a futuro. Además ,se aprobó una 1.:!nea espe-~-

oia1. de orédito por' ifP1..5 millones, con garant:!a prendaria de 

oafé no exportado, para 1.os benefioiarios y exportadores de 

oafé.Y 
F?r otra parte, e1. Banoo Centra1. apr~bó a la Coopera­

tiva A1gonera Sa1.vadoreña, Ltda., un orédito por ~3S mi1.1.ones 

para finanoiar las 1.abores de pre-exportaoión re1.aoiona~as --

oon 1.a ooseoha 1.970-71.. De igua1. manera, oonoedió a 1.a Admi-­

nistraoi6n de Bienestar Campesino' (ABC), un ,orédito de ~S mi 

1.lones, para atender exolusivamente la demanda-de pr6atamos,-

para el ou1tivo de algodón por parte de pequeños agr:iou1tores. 

Respeoto a 1.a po1ítioa oambiaria adoptada por ~1 Ban-

00 Centra1., vale menoionar que durante el mes de septiembre -

de 1969 se le introdujeron reformas en ouanto a1. regimen ~ara 

la autorizaoi6n de importaciones y ventas de divisas para vi~ 

jes al 'exterior. Dichas reformas fueron encaminadas a,favore-

cer las importaciones de capital, materias pr~mas y bienes iE 

termedios, ampliando los p1.azos requeridos para 'efectuar los' 

pagos al exterior y desalentar 1:a importación de bienes no ,-­

esenoia1es para 1.a produoci6n naoiona1. Se estab1eci6 e.J~ reg'i 

men de dep6sitos previos para ciertos 'bienes de oonsumo oonsi 

i7 Fuente: Memorias de1. Banco Centra1. de Reserva, de El Salva-
dor, 1969-1.970. " 
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derados como innecesarios. Las ventas de divisas para gastos 

de viaje fuera del área centroamericana fueron reducidas a --

US $400 por persona; y loas cantidades superiores hasta el. l.í-

mite de US $1.000, calculadas a raz6n de $40 diarios, queda--

ron sujetas a un dep6sito equivalente al 100% del exceso so--

bre $400. Asimismo se dictaron disposiciones especiales para 

atender los gastos de estudiantes en el exterior, las ventas 

de divisas para viajes de salud y ayuda fami1.iar~lI 

Además como previsi6n a un sustancial déficit en la 

ba1.anza de pagos motivado por las deficiencias de ingresos de .,.... 

rivados de loas exportaciones efectuadas durante 1969 y toman~ 

do en cuenta'la mayor demanda de divisas generada por las op~ 

raciones con el sector externo, el Banco Central contrat6 con 

el Fondo Monetario Internacional un crédito de contingencia -

.por $17.0 millones, del cual se utiliz6 durante el segundo s~ 

mestre de 1969 loa suma de $6.0 millones. Por otra parte, el 

Banco Central. recibi6 un crédito por $6.2 millones bajo las 

condiciones del sistema de financiamiento compensatorio que ~ 

maneja el. Fondo Monetario Internacional para casos en que un 

país miembro experimente reducciones significativas en su ni­

vel de exportaciones.!! 

Fina1.mente, el Banco Central., atendiendo loa propuesta 

presentada por el Ministerio de Economía, apoy6 la modifica--

ci~n del Art. 40 del Reglamento de la Ley de Control de Tran~ 

ferencias Internaóionales, en el sentido de conceder la libre 

il Fuente: Memorias del Banco Central de Reserva de El Salva­
dor~ 1969-1970. 
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remisión de utilidades netas de los capitales extranjeros in­

vertidos en el país y debidamente registrados de conformidad 

con la Ley, siempre que hubiesen sido invertidos en el finan­

ciamiento de empresas industriales o manufactureras, extract.! I 

vas de recursos naturales, y de turismo. En tal sentido, la -

propuesta del Ministerio de Economía se aprobó mediante Decr~ 

to Ejecutivo No. 37, de fecha 30 de octubre de 1970 publicado I 

en el Diario Oficial NQ 229, de fecha 3 de noviembre del mis­

mo año. 

8 - RESUMEN EVALUATIVO DE LA POLI'rICA DEL BANCO CENTRAL DE RE 

S!RVA DURANTE LA DECADA 1961-1270. 

DespuGs de haber analizado los aspectos económicos c.2, 

rrespondient es a los ,'tres períodos de la década 1961-1970, c,2, 

mo también después de haber analizado las diferentes medidas 

de política monetaria, cambiaria y crediticia adoptadas por -

el Banco Central durante dichos períOdOS, se puede manifestar 

que los resultados obtenidos fueron positivos, pues se ha de­

mostrado que el Banco Central logró normalizar el déficit a ~ 

que llegaron las reservas internacionales netas del país du-­

rante 1961, logró reducir el déficit constante mantenido por 

la Balanza de Pagos y logró 'además, mediante una política de 

asistencia financiera al sector agropecuario, que nuestro 

país, tradicionalmente importador de productos agrícolas se 

convirtiera en exportador de dichos productos especialmente 

al área centroamericana. 

Importa señalar asimismo, que todas las medidas de P.2, 
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J.ítica monetaria y crediticia adoptadas por eJ. Banco CentraJ. 

durante eJ. período evaJ.uado, fueron· aprobadas en función de ~ 

mantener una estabiJ.idad monetaria como requerimiento previo 

para promover una poJ.ítica de financiamiento deJ. desarroJ.J.o 

económi60 nacionaJ.¡ 

Por otra parte, el Banco Contral mediante medidas de' 

control de cambios reguló la corriente de importaciones sun--
, 

tuarias y de artículos considerados como no esenciales para -

la producción nacional. Esta política se adoptó especialmente· 

para regular. la salida de divisas cuyo objeto fuera la impor-, 

tación de artículos improductivos e impulsar la importación ....: 

de materias 'primas que promovieran la producción de artículos 

~e.cionales para exportación y a su vez para el fomento de nu,2, 

vas fuentes de trabajo en el país,.a efecto de que la tasa de. 

crecimiento del producto de la economía salvadoreña mejorara, 

pues durante 1967~68 y 69 se desmejoró, en parte, por la baja 

-de las inversiones públicas destinadas a gastos que requirió 

el problema surgido entre El Salvador y Honduras y además, --

por la baja sensible de la producción manufacturera a causa -

de la incertidumbre que provocó el comercio centroamericano. 

Luego por otra parte, y mediante la política moneta--

ria que adoptó el Banco Central en el sentido de contraer y 

expandir eJ. medio circulante cuando lo creyó conveniente,' -~-

ajustándolo siempre a las capacidades económicas del, país, .se 

logró contrarestar un tanto las presiones inflacionarias que 

mostraba el mercado interno a travé.s del índice de precios al. 

por mayor cuyo nivel durant~ 1961 fue para artículos de consumo I 
, I 
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y producci6n de 8.3.0 y para 1.970 subi6 a 95'.5;' 1.0 -que a su 
\ 

vez e1.ev6 e1. costo de vida de 1.a pob1.aci6n sa1.vadoreñ~.lI 
Por cuanto, en base a 1.os resu1.tados obtenidos de 1.as 

medidas aplicadas por e1. Banco Central' durante'1.a década 1.96~ 

70 se estima que su p01.itica ha sido eficiente en el sentido 

de restaurar el deterioro que mostraba la economia naciona1. -

durante 1.961. Y de mantener una estabilidad monetaria propicia 

para emprender una po1.itica de desarrollo econ6mico en el 

pais, pero con el apoyo decidido del. Gobierno en cuanto a cam 
• i 

biar la estructura naciona1. de la economia y en cuanto a cam-

biar 2a situaci6n actual de la propiedad privada del campo '--
, , 

por una justa y adecuada utilizaci6n econ6mica de la,misma. 

Finalmente presentamos las cifras resumen del periodo 

evaluado mediante los anexos del 4/11 y de .las cuales breve--

mente se hace un análisis econ6mico a efecto de ref1.ejar,un -

panorama general de los resultados obtenidos por el Banco Ce~ 

tral de Reserva de El Salvador en su carácter de Instituto Au 

t6nomo de Derecho Público durante 1961-1970 y cuya exposici6n 

es la siguiente: 

Al analizar brevemente las cifras presentadas por es-

tos anexos que cubren la serie de diez años del Banco Central 

como Instituto Aut6nomo de Derecho Público y un año como so--

ciedad an6nima (1960) se observa que la situaci6n econ6mico-

financiera del Banco mostr6 un crecimiento sustancial en sus 

V Fuente: Revista mensual. del Banco Central de Reserva. 
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activos y pasivos durante el período, pues de ~230.8 millones 

en 1962 subieron, a W602.2 millones, en 1970, lo que refleja la 

solidez económica del Banco lograda a través de su acertada -

política y su eficiente administración financiera. 

b) Anexos Nos. 6"y 7 "Destino del Crédito concedido ;eor 

los Bancos Comerciales e Hij2otecario 11 • 

Mediante las cifras anuales del crédito concedido por 

el sistema bancario nacional apoyado mediante una política de 

redescuento'adoptada por el Banco Central, se observa que de 

1961 a 1966 se incrementó de ~312.2 a @447.7 millones, aunque 

porc~ntualmente se puede observar que los cuatro sectores an~ 

lizados muestran una similar situación, 10 que hace suponer -

que durante este período se les dio un tratamiento acorde con 

la política crediticia que había venido manteniendo la ex-S 0-

ciedad Anónima del Banco Central hasta principios de 1961. 

(Anexo NQ 6). En cuanto a las cifras que presenta el anexo NQ 

7, se observa que la distribución del crédito refleja: la mis-

ma tendencia de los años 1961-1966, con la sola diferencia de 

que aparece un nuevo rubro destinado al refinanciamiento de 

créditos para los sectores agrícolas, industria manufacturera 

y construcción por efectos mismos de la política, de asisten--

cia financiera adoptada por el Banco Central a partir de 1966. 

Además, por las cifras del mismo anexo NQ 7 se observa que el 

crédito concedido durante 1967 fue de rtt457.3, el cual, para -

1970 se incrementa a ~553.5 millones. 

Por otra parte;.s~ observa que dentro de estos mont~s 

de crédito aparece la cifra destinada al refinanciamiento de 
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los mismos, la cual, durante 1967 fue· de $75.9 millones. y.pa­

ra 1970 de' Wl04.8, mostrando así un incremento de q~28.'9 mill,2, 

nes. A este respecto, y no obstante el incremento mostrado --

por el crédito y el refinanciamiento, se concluye que la re--

distribuci6n por sectores se mantuvo inflexible, es 'decir, --

que el crédito no mostró preferencias de selectividad hacia -

ninguno de los sectores productivos, lo que implica que la p,2, 

lít,ica del Banco Central en dicho sentido no fue del todo sa-

t isfact oria. 

c) Anexo Nº 8 "Estado Consolidado de Activos y Pasivos 

del Sistema Bancario Nacional" 

Mediante las cifras que presenta este anexo observamos 

que el sector externo ,refleja una recuperaci6n en la disponi-" 

bilidad de divisas, pues de ~40 millones en 1961, sube a ~13i 

millones en 1970. Asimismo se observa que, el Crédito é Inver 
, , -

siones también refleja notorio crecimiento,puosto que .de .~72.6 ~:i: 

llones en 1961 se incrementa a la suma de @723.6 millones en 

1970 10 que da una idea de la confianza que el sistema banca-

rio nacional logró recobrar frente a la economía salvadoreña 

durante los años 1961-70 apoyada desde luego por una sana y -

atinada política adoptada por el Banco Central en su carácter 

de Instituto Autónomo de Derecho Púb'lico. 

Además mediante los depósitos del sector privado que 

ref1ej~ el anexo Nº 8, se reafirma nuestra opinión del párra~ 

fo que antecede, en 10 que respecta a que el rubro-nOtros De­

pósitos del Sector Privado" durante 1961 mostró' la suma de,-­

'100.3 millones y en 1970 se increment6 a @300.1 millones, ,10 
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cual. demuestra una franc~ co1.aboraci6n del. sector priv~do pa-

ra "con "el. sistema bancario nacional.. " 

d) Anexo NQ .2.. "Reservas Internaciona1.es Netas y Ob1.igacio 

nes a 1.a Vista del. Banco Centra1./I. 

En este anexo, además de mostrar el crecimiento de --

1.as reservas internaciona1.es netas durante 1.a década 1.961.-70, 

se presenta 1.a estructura de 1.os dep6sitos a 1.a vista en el. -

Banco Central, así como también las obligaciones por billetes 

en circu1.aci6n. Dichas cifras ref1.ejan por una parte la res--

tricci6n del medio circu1.ante que el Banco Central mantuvo a 

través de las modificaciones porcentuales del. e~caje legal, y 

por otra, la participaci6n del." Gobierno mediante los dep6si--

tos del. sector púb1.ico. Además, en dicho anexo se presenta la 

relaci6n anual entre las reservas internacionales netas y las 

ob1.igaciones a 1.a vista durante el. períOdO analizado, 1.0 que 

refleja la situaci6n interna del Banco Central en relaci6n --

con las reservas del. sector externo. Como se podrá observar, 

1.a re1.aci6n más alta se ref1.eja durante 1964 y 1.a menor duran 

te 1.970, circunstancias que demuestran una recuperaci6n econ~ 

mica del. Banco a partir de 1.963-64 así como una mejor posi---

ci6n en 1.a estabi1.idad monetaria del país. 

e) Anexo NQ 1.0 "Balanza de Pagos de El. Salvador" 

Las cifras dé1. anexo NQ 1.0, ref1.ejan 1.a situaci6n de 

la Ba1.anza de Pagos del. país durante los años 1961., 64, 66, 

69 y 70. La raz6n de presentar únicamente los resultados de 

estos años se debi6 a que a nuestro juicio se consideraron sB 

ficientes para analizar el comportamiento de las transaccio--
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nes internacionales del pais. Así vemos que los sa~dos bajo -

la línea durante los años 1961, 1966 Y 1969 fueron negativos 

y que durante 1964 y 1970 reflejaron resultados positivos, si 

tuaci6n que ha sido un índice de inestabilidad de los precios 

de exportación y un constante deterioro de los términos de in 

tercambio; efectos ante los cuales la política del Banco Cen­

tral fue nula. 

Luego, si analizamos los rubros de la balanza de pa-­

gos, .observamos que el de uMercancías y Serviciosll durante -­

los cinco años preéentados, muestra saldos negativos, lo cual 

significa que el intercambio de bienes y seryicios con el se~ 

tor externo fue siempre deficitario para el país; no obstante 

que al comparar las exportaciones e importaciones (valores 

FOB) se observa que solamente durante 1966 la relación fue n~ 

gativa para El Salvador. Consecuentemente, durante ese mismo 

año, el saldo del rubro Mercancías y Servicios alcanz6 un sal 

do negativo de l26 millónes de colones. 

Más, en cuanto a los rubros por Transacciones de Capi 

tal Privado e ·Instituciones Oficiales Autónomas y del Gobier­

no Central, se observa que muestran una marcada tendencia de 

salida de capitales, 10 cual, dado a que El Salvador no es un 

país desarrollado ni mucho menos exportador de capitales, se 

puede argumentar que esa marcada tendencia de capitales hacia 

afuera,· sólo puede deberse a pagos por importación de mercan­

cías; a pago de intereses sobre capital extranjero invertido 

en El Salvador, o a la remisión de utilidades obtenidas por -

empresas extranjeras establecidas en el país; así como tam---
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9ién esas salidas de capital podrían originarse por el pago -

de intereses que el Gobierno reconoce en concepto de servi--­

cios de la D~uda Externa. 

f) Anexo NQ 11 "Producto Nacional Neto a Costo de Facto--

res". 

Este anexo nos muestra el sostenido crecimiento de la 

economía nacional durante los diez años evaluados, pues. según 

las cifras anuales que presenta el referido anexo se nota una 

constante mejora del producto durante todo el período analiz~ 

do, ya que, de ~1.2 millones que muestra en 1960 sube a $2.2 

millones durante 1970, lo cual a nuestro juicio es un reflejo 

firme del crecimiento de la economía del país. Además, anali­

zando las cifras de todo el período, se determina un creci--­

miento global de ~967 millones, el cual trasladado a términos 

porcentuales representa una táS2 promedio de crecimiento 

anual del producto de 7%. Dicha tasa de crecimiento se puede 

considerar de sat~sfactoria, siendo que, la tasa promedio·es­

timada por las metas propuestas por el Consejo Nacional de -­

Planificaci6n y Coordinaci6n Econ6mica para la economía naci~ 

nal fue de 6.5% anual. 

Luego, como fase final a este análisis evaluativo so­

bre la política del Banco Central de Reserva de El Salvador, 

en su carácter de Instituto Aut6nomo de Derecho Público duran 

te la déCada 1961-1970, se consider~ que los conceptos verti­

dos sobre dicho análisis, permiten formular suficientemente 

un criter.io para admitir, que la pol!tica del Banco Central 

durante 1961-70 ha sido, si no del todo eficaz frente a los 
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problemas estructurales de la economía nacional, sí, pOdría 

argumentarse que dicha política ha sido eficiente dentro de 

lo posible, pues ha afrontado los diferentes problemas monet~ 

rios 1 crediticios y cambiarios del país •. Por consiguiente des 

pués de haber analizado ~·a serie de problemas económico-mon.§. 

tarios y cambiarios atenuados por las medidas de política --­

adoptadas por el Banco Central durante la década analizada l -

se concluye que difícilmente se habrían solventado todas esas 

dificultades afrontadas por el sistema bancario y económico -

financiero nacional, si el Gobierno no decide transformar 

oportunamente la ex-soc~edad anónima del Banco Central en ins 

tituto autónomo de carácter público. Asimismo se estima que 

la política del Banco Central, ahora que cuenta con una Ley 

de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, está 

en mejores condiciones para afrontar tanto los problemas del 

sistema bancario nacional, como las variaciones de la políti-

ca económica y fiscal del Gobierno y además, le será posible~ 

mediante la política crediticia, reorientar el crédito hacia 

los sectores productivos de la economía del país. 

9 - RESUMEN DE CONSIDERACIONES GElJERALES. 

Como resumen de los aspectos generales tratados en el 

presente estudio, citamos a continuación las siguientes cansí 

deraciones: 

a) Que los objetivos y las funciones de la Banca Cen­

tral son, a nuestro juicio, complementarios, pues éstos no se 

logran sin el auxilio de aquellos, lo que significa que si a 

un Banco Central no se le dota de los instrumentos y funcio--
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nes adecuadas1para el cumplimiento de sus objetiv~s, es algo 

as:!.,' como si el Banco Central no existiera. 

b)Que en sus orígenes fue la Banca Comercial la que 

absorbió las funciones primarias de la Banca Central, pero en' 

la medida en que la situación económica de los pa:!.ses se in--

crementó y la técnica bancaria se perfeccionó,' la banca priv!:!; 

'da fue incapaz de cumplir con los objetivos pretendidos por -

la econom:!'a a través de la banca, razón por la cual se volvió 

imprescindible institucionalizar la Banca Central en la casi 

totalidad de los pa:!.ses del mundo. 

c) Que debido a la inexistencia de legislación cr~ 

diticia y financiera en El 'Salvador, todo el sector agr:!.cola 

en pequeño fue objeto de la usura y del despojo de sus cose--

chas, así como también de sus pequeñas parcelas de tierra por 
~ 

papte de'los "habilitador~s!l, comerciantes al por mayor e in-

tegrantes del gremio cafetalero n~cional.' 

d) Que en vista de la serie de dificultades económi--' 

cas por que atravesó El Salvador para la década de los ,años 

veinte y parte de los años treinta,' así como también debido a 

los problemas que presentaba la banca comercial durante esa 

época en cuanto a la pluralidad de la emisión de moneda fidu-

'ciaria, se decidió por part e del Gobierno,,_ reorganizar la baE 

ca del pa:!.s, la cual, después de una serie de disposiciones -

gubernamentales, estudios técnicos y convenios entre el Go---

bierno y los personeros de' la banca privada salvadoreña fue, ~ 

creado el Banco Central de Reserva de El Salvador como socie-
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e) Que además $ en la medida en que el Banco Central 

necesit6 de un regimen legal más flexible y adecuado a,las -­

técnicas modernas de Banca Central, se le dot6 de una Ley Or­

gánica, de un Reglamento para la elecci6n de su Consejo Ase-­

sor, se incorpor6 en un solo cuerpo legal la 'Ley Monetaria de 

El Salvador y además se le dotó de una Ley de Control de 

Transferencias Internacionales y su respectivo Reglamento. To. 

do, a efecto de que dispusiera del instrumental adecuado de -

política monetaria, cambiaria y crediticia~ capaces para 

orientar y controlar todos los problemas monetarios vincula-­

dos con la economía nacional. 

f) Que con respecto al medio circulante se estableci6 

que durante la década evaluada mostr6 una tendencia de creci­

miento, aunque en algunos períodos y por efectos anormales de 

la economía oblig6 a que se adoptaran medidas de política aB 

ti-inflacionaria, razones por las cuales reflejó decrementos ' 

en su volumen anual. 

g) Que la situación deficitaria de las reservas inte~ 

nacionales netas a que llegó el país durante 1961-62 fue con­

secuencia de la desinteresada política de la ex-sociedad o an6-

noma del Banco Central por atender los problemas econ6micos -

nacionales; pero que, dada la oportuna nacionalización del -­

Banco Central, las reservas internacionales se fueron recupe­

rando a partir de 1963 hasta que se logran normalizar a par-­

tir de 1964 en adelante. 

h)Que la,política adoptada por el Banco Central en -

cuanto a la aprobaci6n de créditos con recursos propios y ex-
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ternos, estuvo encaminada a restringir el cr~dito comercial -

mediante medidas sobre elegihilidad de papel para redescuen--

tos a 'efecto de canalizar los recursos financieros cualitati-

va. y cuantitativamente hacia los sectores productivos de la 

economía nacional. 

i) Que s~ estableció que la tasa de crecimiento del -

Producto Nacional Neto durante los diez años evaluados refle-

j6 hasta 1966 una tasa más o menos satisfactoria notándose --
, " ' 

que durante 1967-69 desmejor6 un tanto debido a problemas de 

inversi6n en el sector público. Se constató además que dicha 
I 

tasa de crecimiento mostró una correlación con él crecimiento 

del medio circulante capaz de mantener una estabilidad monet~' 

ria adec~ada que logró neutralizar brotes inflacionarios en -

el nivel de precios e índice en el costo de vida de la pobla-
r 

ción salvadoreña. 

j) Que el Banco Central a efecto de regular el 'crédi- ' 

to cualitativamente modificó su política de redescuento en el 

sentido de subir el encaje 'legal de los bancos comerciales en 

diversas ocasiones y bajar la tasa de descuento a efecto de 

obligarlos a recurrir al financiamiento de última instancia 

del Banco Central, que pretendía mediante dicha pOlítica,reo--

rientar el crédito a los sectores agropecuarios e industrial 

del país. 

k) Que el Banco Central a efecto de contraer la abun-

dante liquidez de los bancos del sistema modific6 durante -'--

1962 el encaje legal establecido por la ex-sociedad anónima, 

consistente en que el 10% mantenido en dep6sitos a la vista -
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en el Banco Central y el 10% en"la caja de los bancos priva-­

dos, 10 modificó a un solo porcentaje del 15% depositado en -

el Banco Central. Posteriormente, en 1965, cambia nuevamente 

el encaje del 15% al 20% para que finalmente en septiembre de 

1967 10 aumente al 30% que actu~lmente tiene en vigor. 



------------------------------------------------~------------~ 

CAPITULO V 

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES , 
2 - Con c 2 u s ion e s. 

a) Que 2a Banca Central en Latinoamérica tom6 carta 

de origen y de organización a partir de 2a década -de 20s años 

veinte de2 sig20 actua2, inspirada por una parte en las nece­

sidades mismas de una regulación bancaria acorde con los regí 

menes económicos de cada país y por otra, en base a las reco­

mendaciones formuladas en la Conferencia Internacional cele-­

brada en Bruselas durante 1920. 

b) Que se llegó a la conclusión de que la Banca Cen-­

tra2 en El Sa2vador, a2 igual de como ocurrió en todos-20s -­

sistemas de Banca Centra2 de2 mundo, sienta sus bases en 2a -

banca privada, 2a cua2, de acuerdo con 2as disposiciones 2eg~ 

les expuestas en e2 Capítu20 Primero, la Banca Privada se or­

ganizó en El Sa2vador desde 2880 con arreg20 a2 Decreto Espe­

cia2 de fecha 5 de abri2 de dicho año, que instituyó el Banco 

Internacional de E2 Sa2vador. 

c) Que asimismo e2 $istema monetario salvadoreño ini­

ció su reg2am~ntación legal a partir de la aprobación de su -

primera Ley Monetaria en 1883, la cual fue objeto de sustan-­

ciales reformas durante 1919 y 1920. 

d) Que la política del Banco Central de Reserva de El 

Salvador, desarrollada durante la época que fungió como soci~ 

dad anónima, puede considerarse como de carácter pasiva y cOE 

servadora, pues fácilmente se acomodó a los intereses de los 

grandes cafetaleros y comerciantes del país, _y excluyó de sus 
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fuentes crediticias a la mayoría de pequeños agricultores y 

comerciantes nacionales; actitud con la cual creó una grave 

situación económica en los sectores productivos del país y -­

por consiguiente contribuyó al estancamiento del desarrollo -

económico de El Salvador. 

e) Que debido a las circunstancias socio-político-ec2 

nómico-financieras a que llegó El Salvador en los últimos me­

ses de 1960, el Directorio Cívico Militar optó por nacionali­

zar el Banco Central de Reserva de El Salvador en abril 20 de 

1961, transformándolo en Instituto Autónomo de Derecho Públi­

co y consiguientemente procedió a la cancelación de las accio 

nes que a esa fecha representaban el capital social de la ex­

tinta sociedad anónima -Banco Central de Reserva de El Salv~ 

dor-. 

f) Que el Banco Central con propósitos de regular los 

problemas de balanza de pagos, estableció topes de cartera en 

tres oportunidades, a saber: en abril de 1965 aprobó que los 

bancos del sistema mantuvieran en sus carteras el porcentaje 

que a la fecha de la disposición tuviesen para cr~dito comer­

cial, a condición de que a diciembre del mismo año 1965 se r~ 

gulara dicho porcentaje al 45% de cr~dito para clase "B". Po.§. 

teriormente, en mayo de 1966 se modificaron los topes de car­

tera en el sentido de reducir del 45% al 40% para cr~dito co­

mercial, clase IIBIf y elevar del 55% al 60% para crédito pro-­

ductivo, clase "AH. Finalmente, en septiembre de 1967, los' t2 

pes de cartera se modificaron bajando del 40% al 30% el cr~d~ 

to clase "Bn y subiendo del 60% al 70% el cr~dito ciase ilA", 
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porcentajes que actualmente se encuentran vigentes. 

g) Que la balanza comercial mostr6 saldos positivos 

durante los años de 1961 a 1963, pero a partir de 1964 hasta 

1969 mostr6 déficits para El Salvador, habiendo sido hasta --

1970 que reflej6 un superávit de 4t35 millones, lo cual vino a 

significar una recuperaci6n del intercambio comercial del --­

país. 

2 - R e c o m ~n d a c ion ~o 

a) Que se estima conveniente la creación de una Junta 

Monetaria a nivel nacional para que se encargue de dirigir la 

política monetaria del país a través del Banco Central de Re-

serva. 

b) Que la Banca Privada Salvadoreña proporcione una -

mayor colaboraci6n al Banco Central en el sentido de canali-­

zar los recursos financieros disponibles hacia los diferentes 

sectores productivos de la economía nacional, mediante una P2 

lítica cuantitativa y cualitativa del crédito. En tal sentido 

se recomienda crear una comisi6n técnica dentro de la Ley Or­

gánica del Banco Central para que se encargue de coordinar la 

política de Banca Comercial con la política de Banca Central, 

tomando por base los lineamientos que trazara la Junta Monet~ 

ria nacional~ 

c) Que se considera conveniente incorporar a la Ley -

Orgánica del Banco Central de Reserva de El Salvador, la cre~ 

ci6n de un Departamento o Secci6n de Planificaci6n Econ6mica 

exclusivamente para programar la política monetaria del Banco 

Central recomendada DOr la Junta Monetaria Nacional en colabo 
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raci6n con e2 Ministerio de Hacienda, Ministerio de Economia, 

Ministerio de Agricultura y Ganaderia y e2 Consejo Nacional -

de Coordinaci6n y P2anificaci6n Econ6mica a efecto de que di­

cha po1itica se ajuste a la realidad econ6mica del pais. 

d) Que seria conveniente que el Banco Central permi-­

tiera que los bancos comercia2es elevaran su tasa de interés 

a efecto de que se prestase asistencia financiera·a los sectQ 

res que no tienen acceso al crédito bancario con el prop6sito 

de que no recurran a fuentes particulares que vuelven imposi­

ble el financiamiento de nuevos proyectos de factibilidad ec~ 

n6mica. 

e) Que el Banco Central reoriente su politica de re-­

descuento en el sentido de que modifique 2a.tasa única de2 4% 

para crédito de avio y adopte tasas diferenciales de redes--­

cuento para ciertos articulas agricolas e "industriales y que 

a su vez establezca requisitos de e2egibilidad de cr~dito pa­

ra refinanciamiento de crédito. 

f) Que el Banco Centra2 preste una asistencia técnica 

a los bancos del sistema en el sentido de elaborar los estu-­

dios de factibilidad sobre los proyectos que presentarán a -­

los bancos comerciales para solicitar recursos del Fondo·de -

Desarro120 Econ6mico y que además, los márgenes de tasas dife 

rencia2es entre el Banco Central y los bancos del sistema --­

sean mejorados para incentivar a los bancos e instituciones -

financieras a trabajar con los recursos del Fondo de Desarro­

llo. 

g) Que seria conveniente auspiciar la creaci6n de or-
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ganismos especializados para que éstos se encarguen de fomen­

tar la economía nacional. Tales organismos podrían ser, por -

ejemplo, un Instituto de Fomento Agropecuario, un Banco de 

Crédito Agrícola Supervisado~ etc., mediante los cuales se ·es 

tima que se cubrirían las deficiencias que muestra 2a asisteE 

cia financiera hacia los sectores de 2a economía nacional. 
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"Banca Central, Instrumentos de COE 
trol de Cr'dito". Tesis presentada 
por Eusebio Martell, previ opci6n 
a su incorporaci6n como doctor en -
Economía. 

¡¡Características del Sistema Comer­
cial Bancario de El Salvad.n· u • Te-­
sis presentada por Gilberto Cabezas 
Castillo l previa opci6n al título -
de Licenciado en Economía. 

¡¡El Papel del Sistema Financiero en 
el Desarrollo Econ6mico Nacional". 
Tesis presentada por Antonio Azuce­
na Fuentes~ previa 9Pci6n al título 
de Licenciado en Economía. 

"El Control de Cambios: la ExperieE 
cia de El Salvador". Tesis present~ 
da por Julio Vásquez Salcedo, pre-­
via opci6n al título de doctor en -

-Economía. 

"Hacia una Política Monetaria para 
el Desarrollo Econ6mico de El Salva 
dor li • Tesis presentada por José --= 
Luis Avalos Meléndez, previa opci6n 
al título de Licenciado en Economía, 
1968. 
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Anexo NQ 1 
.... 

SITUACION CONTABLE DE ~OS B~NCOS EN EL SALVAOOR AL 31 DE'DICIEMBRE DE 1913 
SEGUN BALANCES PUBLICADOS 

Banco Banco Banco Agrf co 1 a Activo 
Salvadoreño Occi dental Comerc; al Consolidado 

ACTIVO 

Metálico y oro acuñado 797,585 545,579 271 ,623 1,714,ª87 
Billetes de otros bancos 219,387 219,387 
Letras desconta~as 281,538 1,086,229 389,864 1,757,631 
Hi potecas 1,639,651 885,712 624,068 3,149,431 
Deudores Cuenta Corriente 4,664,196 3,211,781 . 2,119,850 9,995,827 
Var; os Deudores 562,362 . 77,534 77,670 717,556 
Cuantas Oro Cambio 590,132 590,132 
Muebles e Inmuebles 249 1 700 100,000 11 30,000 'lJ . 379,700 
Acciones 158,190 1,200 36,830 196~220 
Mobillario 111 1 
Otros 11,927 11,927 

TOTAL 8,353,212 6,610,194 3,769,293 18,732,699 

PASIVO 

Cap; tal 300,000 1,500,000 1,000,000 
Reservas 400,000 1,000,000 _ 100,000 
Billetes circulaci6n 1,570,854 2,023,288 875,003 

, Acreedores Cuenta Corri ente 2,178,611 1,444,628 514,975 
Dep6sitos Plazo 832,794 559,653 767,597 
Dtos. no venci dos 4,148 17,145 8,280 
\kirios Acreedores 337,068 5,420 100,005 

Di vi dendos no ca brados 60 ,060 726 
Gananeias y Pérdidas 29,737 79,234 
Fondo eventualidades - 323,473 

TOTAL 8,353,212 5,510,194 3,769,293 

1/ lnduye Mobili'ario 

l/ El costo del edificio era de ®90.000 pero contablemente se valu6 en ~30.00º. 
- , 

y El mobiJ i ario ascendf a a ~29.000 pero contablemente se val u6 en $1. 

FUENTE: 0.0. Nos. 7 t 10 y 13 del .9 l 13 Y 17 de enero de 19Ú respecti vamente. ' 

Pe.4i vo , 
Consolidado 

5,500,000 
1,500,000 ' 
4,469,145 
4,138,214 
2,150,0ll-4 

29,573 
442,493 
60,785 

108-,971 
323,473 

18,732,699 



Anexo Nº 2 

SITUACION CONTABLE DE LOS BANCOS Erl EL SALVADOR AL 31 DE PlAYO DE 1934 

SEGUN BALANCES PUBLICADOS 

A C T I V O Banco Banco Banco Agrí ca 1 a Activo Pasivo 
Salvadoreño Occ; dental Comerc; al Canso 1 i dado Consolidado 

Oro acuñado 3,313,940 2,203,100 1,160 ,250 6,677,380 
Cheques y billetes otros bancos fJ:l8,538 1,278 546,896 1,156,712 
Moneda de plata y níquel . 1,965 7,740 13,070 22,775 
Obl igaciones a cobrar 963,884 2,007,506 170,875 3,142,265 
Préstamos hipotecarios 5,055,564 8,839,074 1,761,354 15,655 992 
Préstamos cuentas corrientes 1,197,644 2,762,285 1.229,956 5,189,885 
Corresponsales y Cuentas Oro 535,641 2,195,661 2,278,917 5,010,219 
Empréstito Rep. El Salvador 590,034 590,034 
Acciones de otras empresas 48,515 20,901 69,416 
Varias cuentas deudoras 177,087 677,438 795,630 1,650,155 
Inversi6n Bienes Rafees 550 ,211 433,511 983,722 
Letras descontadas 27,620 27,620 
Inversiones oro 1,297,611 1,297,611 
Muebles e inmuebles 27,945 150,000 250,000 427,945 
letras al Cobro -Cuenta Ajena 2482596 374z552 623 1148 

SUB-TOTAL 13,319,564 20 ,596,195 8,609,120 42,524,879 

Valores en custodia 3,289,988 3,289,988 
- Documentos a cobrar 300,149 300 ,149 

Cartas crédito por contra 82,700 82!700 

TOTAL 13,319,564 24,269,032 8,609,120 46,197,716 

--
P A S I V O 

Capital 4,000,000 ]} 6,000,000 ]} 1,560 ,000 11,560 ,000 
Fondo de Reserva 400,000 2,800,000 400,000 3,600,000 
Fondo Reserva Adic. "Ahorros" 100,000 200,000 300,000 
Billetes emitidos 8,000,000 
Menos: Existencia 2,636.580 5,363,400 7,489,358 2,838,622 15,691,400 

Ctas. Ctes. y dep6sitos a la 
vista 21256,794 620 ,973 2,218,836 5,096,603 

Dep6sitos plazo, garantía y 
M. Ext. 19,421 1,670,790 59,890 1,750,101 

Corresponsales y Ctas. Oro 11 269,718 '1J 957,74911 1,227,467 
Varias Cuentas Acreedoras 661,615 476,009 49,471 1,187,095 
Dep6sitos de Ahorro 41,369 41,369 
Fondo para Eventualidades 500,000 150,000 650,000 
Cuentas en Suspenso 797,595 797,596 
Letras al Cobro por Contra 248,596 248,596 
Dap.Valoras Custodia y Garantía 3,289,988 3,289,988 
Dep. Cobros del Exterior 200,149 374,552 674,701 
Cartas Créd~y Créds.Comerciales 82 700 82,700 

13,319,564 24,269,032 8,609,120 46,197,716 

lf Oro americano acuñado equiualente al cambio del 2 X 1 
_JJ~uentas ~ro eonvertidas ale(juiyalente del 240% de call1b;o _ 



FUENTE: Diarios Oficiales Nos~ 7, 10 Y 13, del 9, 13 Y 17 de enero de 1914; y 
Diarios Oficiales Nos. 124 y 125 del 1 y 9 de jun~o de 1934, respectivtmente., 
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ANEXO No. 4 
t 

BALANCES DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR 

1960 - 1965, 

A e T 1 V o 1960 1961 1962 1963 1964 1965 PASIVO 1960 1961 1962 1963 1964 ~ 
Oro y D~visas Ext. 824570.335 67.814.795 61.997.029 102.270.214 121.250.749 128.682.026 Billetes en Circulaci6n 100.332.574 103.795 .. 652 100.932.68~ 113.921.583 122.202.322 116,.06 

Partici~. Internac~ 1l..092.872 ¿6.808.000 41. 7:25. 750 41.880.122 64!816.125 82.939.375 Obligaciones a la Vista 53.762.020 42.955.223 51f.262.664 64.471.613 80.614.180 123,.!~ 

Moneda Fraccionaria 2.381.472 .....bl?6.424 2.197.156 1.993.149 1.483.410 1.461.654 Obligaciones Div. Ext. 26.374.110 23.964.297 18.132.091 22.776.732 18.891.084 .1!l:_Z'-. 
p,de1antos a Tesorería --~ -,- 15.500.000 6.000.000 -.- -.- Ob1igac. con Inst. Inter-

I Cr6ditos Otorgados Re- nacionales 50.878.359 45.381.665 26.632.572 25.664.563 43.912.391 .J6.2~! 

cursos Externos -,- 5.150.000 1l.753~293 25.582.536 29.987.047 34.679~833 Fondo Garantía Eara Desa-

Cr6ditos Recursos FOE rrollo Econ6mico -.- -.- 1.448.750 1.820.441 2.558.254 "29J ".- ~ 

Adelantos ~ Prástamos 112.068 .. 132 79.559.891 42.442.3:29 26.655.451 33.969.699 63.809.477 Ca~ital Pagado 1.800.000 600.000 2.500.000 2.500.000 2.500.000 -12y 

Descuentos 262.000 2.012.000 Fondo General do Rva. 2.202.705 2.259.779 512.279 2.576.0'70 2.626.524 ~~ -.- -.- -.- ~.-

Redescuentos 61.886.142 52.904.484 26.722.835 16.809.031 23.245.244 45.479.839 Otras Reservas -.~ ~.- -,..- 4.487.334 4.487.334 ~lkf: 
Cr6ditos de Avío 199.999 209.999 -,- -.- ~.- -.- Otras Cuentas 10.366.870 11.895.893 13,.509 •. 077 16.051.415 22.934.499 2L2~ Adelantos con Gtía. 49.719.990 24.433.407 15.726.504 9.846.420 10.484.237 14.624.240 
otros Adelantos -.- -,- ".- -,- 240.217 3.705.398 Certifico Particieaci6n -,- -,- ..... ~ 2.426.989 1.213.607 . __ 4~ 

lDversiones en Valores 11.900.414 23.168.189 34.052.428 43.960~612 40,223.200 37.228.300 Reserva Fondo Regulador 

P6blicos 21.010.414 40.450.689 39.704.368 15.509.312 14.799 .. 000 13.626.000 
de Valores -,.- -.- ..... ",- ""'.- 13.6í 

( .. lCertific. Participac, 9.110.000 7.282.500 5.650.940 -.... -,- -.-
Valores Garantizados 
por el Gobierno -.- -.- ".,.- 28.451.300 25.424.200 23.602.300 

bJables e Inmuebles 4.,522.281 4.613.4:24 4.842,798 5.049.867 5.286.127 5.454.249 

giras Cuentas 1.172.430 1.401. 776 32401.328 4.314.786 4.923.838 6.903.967 

~UB-TOTAL 245.716.639 230.852.509 217.930.121 257.706.740 301.940.195 361.158.881 

Fondo Regulador Valores -." ~." -,- -.- -.- 6 .. 588.405 

n) Inversiones 6.510.127 
b) Ints. por Recibir 78.278 

T O TAL 245.716.639 230.852.509 217.930~121 257.706.740 3010940.195 367.747.286 ! LO_LAl .2!!5. 716.639 .13Q.J~4~599 _____ 217.930.¡2i . J57 .. JQ6.}4QJ01.940.J95. 367, 7~ 

---- ---"-



A,NEXO No. ? 
, , 

BALA~)CES DEL BANGO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR 

1966 .. 1970 

I - I PASIVO lA e T I V o 1966 1967 1968 1969 1970 1966 1967 1968 1969 1970 , 
! 

Oro' ~ Divisas Extranjeras 142,137.662 136,912.092 154.942.139 159.547.808 156,891.24~ ESEecies Monetarias en Circu1aci6n 128.530+000 1340645.~8 130.051.966 148.900.592 152,938 .. L:... 

Áeorte' Instituciones Internacion~- a) Billetes, 119,512,,000 125.642~238 120.785.443 139,,28l¡.~612 142,890,c;, I 

.las eor Cuenta Estado 84.001,000 85.501.000 89.709.500 9~348.950 123.682.563 b) Moneda Fraccionaria 9.018.000 9.003.000 9.266.523 9.615.930 10.047 ! 

Moneda Fraccionaria L264.394 _.1.925·,Qi7 J1 .. 276.799 11.624.162 11.872.150 Obligacione~_a la Vista Dp~ 106~388.393 138.649.584 158,633.922 166 0 437.884 18L407,~ 

Adelantos a la Tesorería --~-.Q':"-' 6.000,.000 ..l..Q.. 000 ,.000 20.000,000 10.000.000 Cedi fic-ados de Particieaci6n --.12,5.607 121~607 n4 607 8L962 8/t< ~' 

Cr6ditos Otor2ados con Recur~ofl del 921igacionas en Divisas Extranjeras 27,509.719 230709.709 33,814.31~ 64.330,889 '9 '0'1 . ~.,;.:.L...:o.J i 

'Exterior 33.814.216 _ 3L129,,86l 3L 716 "351 27,968,,602 27 ./t18,,239 
Ob1~gaciones con Jnstituciones In~ ! 

C~dit9s con Recursos del F.D,E. J.J90~jB8 _.l.2J4·2.?1 12.159.590 17.356.798 ternaciona1as 105.8?20977 106.G236 158 119.12L298 1.20,715,602 1"8 . "2 ""I ~ol"'" .,1. J<,4f: .!.:'> 
~lantos ~ Pr6stamos 89.196.041 129,8180 661. JJU136,150 151,533.001 159.481d05 otras Cuentas 15.179.69/t 15,784.860 26.896.:520 25"OOO.JJ.~ 27 <510,;' 

a) Redescuentos 65.324.182 lO5.07ít.460 101.003,173 109.639.541 122.580.257 CaRita1 2.500.000 2,500~000 2.500.000 . 20500 0 000 2.500, i , 

b) Adelantos con Garantía 23,,871, 731 24.120.105 31.0)2,977 39.393.460 36.903.848 
~--, 

Fondo Garantía Préstamos Desarrollo e) Otros Adelantos 128 624.117 ~.- 2.500.000 ""+~ 
!. ..., 

_.J1qé~ , Econ6mico 655.318 946.798 622.597 634.327 
Inversiones en Valores 38.072,800 _1:5 .727 ,JOQ ..!!l ... 819.800 66~494v830 68.855.025 Fondo General de Reserva ~780~316 2.9190883 3.047.412 ),238.338 .....1~gª-~~' 
11} Emitidos por el Gobierno 12.450.000 18~887.000 35~841.,430 38.957.525 Reserva Fondo Desarrollo Econ6mico 15.000.000 Ji~021.101 230141.468 28 o 428,7813 3lf .031_ ' b) Garantizados por el Gobierno 25 1 622.800 28.932.800 30,653.400 290897 .. 500 

Inmuebles y Muebles 6 • .l07J19 6,,043.573 5.862.585 8.499.590 8.582.55' 
Asigna,ci6n Derechos EspeCiales dEl 
Giro 10,,500~,r' ~v.""I< ll!'O5:;'" --~ 

Pjl{1:l 

Otras Cuentas 12.,680 .. 007 12.957.778 14.452 .. 506 12,808.762 12.773.41~ SUB-TOTAL 404 .. 616.998 444.321.939 497. 939.10§. 5600268.761 5900770 •. 
, SUBwTOTAl 407.273.,539 448.205 .. 521 502.350.811 5650985.295 596.916.095 Reserva Fondo Regulador de Valores 8.807.42g 9.188,350 9.745.579 1LOO5.8~ 1L436, 
¡ Fondo Regulador de Valores 6.145 .. 881 5.304.768 5.333~876 5.289.295 5. 29L459 

la) Inversion&s 6.075.207 5.304.768 5.333.876 5.289.295 5.291.459 
b}' Intereses por Recibir 70.674 -.~ - ...... •. 4; ...... -." 

! 

¡TOTAL 413.419~420 453.510.289 507.684.687 571.274.590 602.207,554 I T O TAL 41l,419.420 453.510.289 507.684.687 571.274 .. 590 6020207.' " 
! 

:=:;; = :.'.: ,! 

FqENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva. 
, 
.J 



ANEXO No. 6 

DESTINO DEL CREDITO CONCEDIDO POR LOS BANCOS COMERCIALES 

1961 1962 1963 1964 1965 1966 
~'onto Monto t·1onto r~ont6 t1onto ~lonto 

Concedido % Concedido ~ Concedido % Concedido ~ Concedido ~ Concedido ~ 

AGROPECUARIOS 81.140 26.0 79.034 25.7 82.719 24.4 103.106 26.3 117.847 28.3 129 .. 218 28.9 

Caf~ 43.477 13.9 32.995 10.7 40.424 11.9 42.067 10.7 48.790 11.7 61.271 13.7 
Algod6n 19.806 6.3 30.836 10.0 26.853 7.9 36.264 9.2 31.472 7.6 25.198 5.6 
Caña de Az6car . 2.043 0.7 2.673 0.9 1.975 0.6 5.792 1.5 10.439 2.5 7.518 1.7 
Cereales 1.375 0.4 1.442 0.5 1.224 0.4 1.818 0.5 2~694 0 .. 6 4.556 LO 
Otros Agrícolas 12~058 3.9 9.170 3.0 9.823 2.9 12.844 3.3 18.979 4.6 24.935 5.6 
Ganadería 2.381 0.8 1.918 0.6 2.420 0.7 4.321 1.1 5.473 1.3 5.740 1.3 

.INDUSTRIA y TRANSPORTE 30.682 ....2.J. 28.315 .2J 35.623 .-19.:2 43.738 11.1 69.400 16.6 81.340 J.8·1 
Alimentos, Bebidas y Tabacos 9.909 3.2 8.502 2..8 12.425 3.6 15.762 4.0 20.793 5.0 19.471 4.3 
Textiles y Vestuario 8.731 2.8 8.392 2·.7 10.460 3.1 9.97~ 2.5 18.915 4.5 19.315 4.3 
Cemento y Derivados 1.876 0.6 1.172 0.4 792 0.2 899 0.2 2.020 0.5 1.912 0.4 
otros 8.006 2.5 8.751 2.8 11.020 3.3 16.023 4.1 25.520 6.1 38.093 8.6 
Transporte . 2.159 0.7 1.498 0.5 926 0.3 1.080 0.3 2.152 0.5 2.549 0.6 

CONSTRUCCION 29.668 ..2.t2 26.586 -ª.J. 26.001 -1J. 29.874 -.M. .J?388 .2J 42.186 JJ 
Residencial 3.819 1.2 1. 701 0.6 2.185 0.6 12.946 . 3.3 18.374 4.4 26.423 5.9 
Comercial 3.876 1.3 3.372 1.1 1.944 0.6 4.076 LO 5.744 1.4 10.181 2.3 
Otros 21. 973 7.0 21.513 7.0 21.872 6.5 12.85,2 3.3 ' 14.270 3.4 5.582 1.2 

COMERCIALES Y FINANCIEROS 150.167 48.1 152.061 49.5 173.945 51.3 208.358 53.0 181.732 43.6 186 .• 152 41.6 

Importaciones 24.854 8.0 25.232 8.2 35.690 10.5 . 30.544' 7.8 . 29.430 7.1 32.575 7.3 
Exportaciones 2.326 0.7 532 0.2 3.579 1.1 9.815 2.5 3.263 0.8 3.975 0.9 
Comercio Interior y Otros 122.987 39.4 126.297 41.1 134.676 39.7 167:999 42.7 149.039 35.7 149.602 33.4 

NO CLASIFICADOS 20.520 ...iJ 21.356 ~ 20.586 ~ 7.815 ~ 9.592 -..bl 8.837 -.11 
T O TAL 312.177 100.0 307.352 100.0 358.874 100.0 392.891 100.0 416.959 100.0 447.733 100.S, 

= = = = = 

• 
FUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva. 

..., 
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ANEXO No. 8 
ESTADO CONSOLIDADO DE ACTIVOS Y PASIVOS DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL (1) 

I 
1961 1962 1963 1964 1965 1966 " 1967 . 1968 1969 1970 

I 
I 1. SECTOR EXTERNO 31.646 42.392 68.351 73.424 92.591 59.377' 55.627 61.227 48.185 60.458, 
i 

I 93.525 
1-

1. Reservas Netas Internacionales 40.131 56.281 100.975 127.390 98.987i 92.328 105.968 112.282 131~O85 I 

l. 2. Letras a Futuro 6.515 3.942 4.430 1.391 277 ...... . -.- ~.- -.- -.-
~ -

3~ Obligaciones Extranjeras a Largo Plazo (-) 15.000 17.831 29.604 28.942 35.076 39.610 36.631 44.741 64.097 60~127 
4. Asignaci6n Derechos Especiales de Giro (-) -.- -.. -' -;,- .".- -.- -.,- ! -.- -.. - -.- 10.500 

11.' CREDITO E INVERSIONES 372.630 379~081 414.980 469.841 499.797· 553.219:' 567.948 599.550 678.733 723.686 

1~ Sector Privado 327.563 315.688 345.224 399.718 425.977 . 476.466, 487.525 499.153 51r8.172 602.424 
2~ Instituciones Oficiales 38.359 41.914 48.247 55.324 56.489 64.026 64.016 71.233 72.043 69.620 
3. Gobierno Central 6.708 21.479 21.509 14.799 17.331 12.727 16.408 29.164 58.518 51.642 

111. ACTIVOS NO CLASIFICADOS 6~.268 78.218 86.116 90.046 95.7~2 115.365 i 121.205 129.034 146.056 158.016 

IV. TOTAL (lJ.II+.III) 467.544 499.691 569.447 633.311 688.180 727.961 744 .. 850 789.810 872.974 942~160 -
V. MEDIO CIRCULANTE (1+2) 202.405 202.466 231.364 2~9.644 249~993 258,093, 263.626 281.216 304.813 316.498 

l. Numerario en P6b1ico 101.154 95.664 108.925 116.690 111.886 115.100' 122.270 116.388 133.468 136.097 
a) Billetes -- -- 106.812 113.658 107.663 ' 124.348 126.624 + ~.~ 89.112 101.684 108.917 104.150 
b) Moneda Fraccionaria + -.... 6.552 7,241 7.773 7.736 8.289 8.612 8.725 '9.120 9.473 

, 
2. Dep6sitos a la Vista 101 .. 251 106.802 122.439 122.954 138.107 142.993 141.~56 164.828 171.345 180.401 

a) Entidades Privadas + 84.978 87.770 111.984- 116.857 122.323 131.857 130.382 148.312 154.625 159.177 
.b) Entidades P6blicas + 16.273 19.032 10.455 6.097 15.784 11&136-

'1 
10.974 16.516 16.720 21.224 

" VI. OTROS DEPOSITOS DEL SECTOR PRIVADO 100,]06 122.837 154.041 189.578 204,,3~9 231.552 236.226 244.780 273.770 300.197 

. 1. Da Ahorro 38.960 51.297 64.365 79.092 88.521 96.497 104.250 109.62) 123.369 141.303 
2. A Plazo Fijo 47.236 63.982 85.404 107.520 113.674 133.107 130.081 133.742 148.768 157.653 
3. En Divisas 14.110 7.558 4.272 2.966 . 2.144 1.948 . 1.895 1.415 1.633 1.241 

VII. DEPOSITOS DEL GOBIERNO CENTRAL -.- -.- 8.874 25.210 37.955 18.586 14.000 23.589 17.444 21.204 

- VIII. CEDULAS HIPOTECARIAS y CERTIFICADOS PARTICIPACION 91.045 89 .. 730 . 85.980 83.669 84.441 84.598 85.018 88 .. 285 91.231 99.954 
----

------- ~--_.-

IX. CAPITAL Y RESERVAS 22•552 55.349 57.047 59.405 60¡:84!f 80~047~81~08,-- 92:637 -102~75~-n7.252 

X. PASIVOS NO CLASIFICADOS 21.236 29.1°9 32.141 35.205 50.60~ 55.085 58.895 52·lO2 82 .. 962. 87.052 

T O TAL 467 • .544 499.691 569.447 633.'11 68~ .. 180 726 .. 961 744.850 789 .. 810 872.974 942.160 -
I 

(l) FUENTE: Revistas Mensuales d~l Banco Central de Reserva. 

----------
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RESERVAS INTERNACIONALES NETAS Y OBLIGACIONES A LA VISTA 

DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR 

OBLIGACIONES A LA VISTA DEL BANCO CENTRAL 
Reservas 

Internacionales Billetes en De De Instituc. 
A ñ o Netas. Circulaci6n Bancos 

196 O 36.397 100.333 25.522 

196 1 39.988 103.796 26.282 

1 9 6 2 64 .. 742 100.933 35.176 

1 9 6 3 104.437 113.932 44.362 

1 9 6 4 1320.837 122.202 49~501 

196 5 139-.833 116.067 75.522 

196 6 105-.989 119.512 78.598 

1 9 6 7 100.851 125.642 115.228 

1 968 112.124 120.785 130.181 

196 9 110.910 139.285 138.220 

1 9 7 O 137.765 142.891 146.411 

(x) Comprende los Dep6sitos del Gobierno y de Instituciones Oficiales. 

FUENTE: Revistas Mensualas del Banco Central de Reserva. 

---~-_._._----- ---- - -------- --- -~ ------ ----

Oficiales 

11.392 

8.296 

8.693 

10.377 

9.788 

10.951 

8.407 

8.277 

11.153 

11.649 

14 .. 6U 

DEPOSITOS A LA VISTA 
Del (xl 

Gobierno De otros 

15.387 1.461 

7.613 764 

9.386. 1.008 

7.893 1.840 

19.881 1.449 

35.837 858 

17 .007 2.377 

13.495 1.650 

12.660 4.639 

14 .. 117 2.452 

18.094 2 .. 289 

',," 

ANEXO No. 9 

. Relaci6n de Reservas 
Internacionales Netas 

Y Obligaciones 
a la Vista 

Sub-Total TOTAL 
(154.095 = 100) 

36.397 = x 

53.762 154.095 23..62 

42.955 146.751 27.25 

54.263 155.196 41.72 

64.472 178.404 58.54 

80.614 202.816 65.50 

123.168 239.235 58.45 

; 106.389 225.901 46.92 
I 

; 138.590 264.232 26.20 

-~ 158.633 279.418 24.92 
. 166~438 305.723 27.56 
. 181.407 324.298 23.54 



e O N e E P T O S 

A. MERCANCIAS y SERVICIOS 
l~ Mercancías (Export. e Import. FOB) 
2~ Oro no Monetario (Neto) 
3~ Fletes y Seguros sobre Importaciones 
4~ Transportes Diversos 
5~ Viajes Internacionales 
6~ Seguros (Except. los de Mercaderías) 
7~ Ingresos de Inversiones Internacionales 
8~ Operaciones del Gobierno 
9. Otros Servicios 

B. DONACIONES 
a} Privadas 
b} Oficiales 

e, TRANSACCIONES DE CAPITAL PRIVADO E INSTITU­
CIONES OFICIALES AUTONQt'lAS 

10', Activos a Largo Plazo 
11. Activos a Corto Plazo 
12. Pasivos a Largo Plazo 

a} Sector Privado 
b) Sector Oficial 

13. Pasivos a Corto Piazo 
D. TRANSACCIONES DE CAPITAL GOBIERNO CENTRAL 

14~ Activos a Largo Plazo 
15~ Activos a Corto Plazo 
16., Pasivos a Largo Plazo 
17. Pasivos a Corto Plazo 

E, ERRORES Y OMISIONES (NETO) 

F. CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS 
EXI. DEL SISTEMA BANCARIO 

T O TAL 

18. Reservas Internacionales Netas 
1) Banco Central 

a) Oro y Otros Activos Extranjeros 
b) Otras Obligaciones a Corto Plazo 
c} Obligaciones con el FMI 

2) Bancos Comerciales 
19. Otros Pasivos Ext. (Netos) 

a} Corto Plazo 
b) Largo Plazo 

20< Asignaci6ñ Derechos Esoeciales de Giro 

Cr6ditos 
327.372 
296',966 

~." .... ~ 
2.927 

12.078 
2.768 

764 
4'.256 
7'.613 
8.602 
~." -,-

1 9 6 1 

Débitos 
333.753 
245.316 

847 
26.454 
5.429 

24.336 
6.433 

10.938 
7.227 
6.773 
2,984 
-.. -
-,~jIIO 

30 .• 633 1. 749 

2.675 
6.573 
7.793 ..... 
-.-

13.592 
9.190 
-.-
-."" 
9.190 
-.-

1.448 
-," -.-
....If.~ 

-.-
301 

9.954 
5.087 
~.-

4.867 
-." -=-==- 43.841 

375.797 392.281 

18.838 
-." 

23.665 -.-
",-

18v8J8 
3.838 

15"000 -.-

2.354 
24354 

-.-
17.894 
8.125 

..... -..\<-' 

-.... 
"<~ 

Cr6d. Neto + 
Dáb. Neto .. 

.. 6,381 
+51.650 
.. 847 
-26.454 
- 2.505 
-12.258 
~ 3.665 
.10.174 
.. 2.971 
+ 840 
+ 5.618 

-~ .. -.-
+28.884 

+ 1.227 
+ 6.573 
+ 7.793 

~ ... " 
.... "", 

+13.291 
---.Ji!i 
- 5.087 

.. 4; .... 

+ 4.323 
-," 

-43.841 
-16.484 -= 
+16.484 
.. 2.354 

+23 .. 665 
-17.894 
• 8.125 

... 180838 
+ 3.838 
+150000 

BALANZA DE PAGOS DE EL SALVADOR 
(En Miles de Colones) 

Cr6ditos 
482.082 
438.765 

-,-
-.-
5.637 

12.827 
3.502 
2.968 
7.180 

11.203 
28.857 
-.--.-

1 964 

D6bitos 
562.371 
434.221 

1.694 
43.587 
6.930 

30.731 
7.455 

18.598 
11.724 
7.431 
6.879 
-,-
-.-

64.879 2.813 

150 1.697 
759 ",-

29.525 1.116 
-.--,-

34.445 
27.812 -.-..... 
27.812 
-.-

-.--.--.-
10.030 
1.837 
-.-
8.193 
~,,-

!.!.::.- 11. 320 
603.630 593.413 
= 

1.561 ¡1.778 
..... 7.403 

"<!"' ..... 

22.760 
..... ·c.p;>. 

L561 
L561 
":'0"" 

24.693 
.... -
5.470 

4 . .375 
.'A-Ij ,~ 

4,.375 

Crád. Neto + 
D6b+ Neto .. 

-80,289 
+ 4.544 
.. 1.694 
-43~.587 
.. 1.293 
-17.904 
- 3.953 
-15.630 
.. 4.544 
+ 3,772 
+21.978 

-,-
-,-

+62.066 

.. 1.547 
+ 759 
+28.409 

1 9 6 6 

Cr6ditos Dábitos 
528.860 655.752 
473.838 502.558 

-,- 1.388 
-.- 47.437 
5.235' 9.120 

18.037: 39.467 
4.278 9.295 
5.153 24.060 
9.450 ,. 12.515 

12.869 9.962 
33.592 I! 9.081 
-." -." -.- -.-

67.164' 29.347 

328" 1.368 
301, -.-

48 .. 535 ' 1.453 
... _ ."c .. ~ -~ ... 

..... -.- -."'"' 
+34.445 
+17.782 
- 1.837 

-o .. 

18.000 26.526 
45.877: 10.816 
",_ I 1.061 

11 
-,,- I ... -

+19.619 45.877 9.755 
-' .. - ~ .. #"! -.-

-11.320 3.043--=.::.: 
+10.217 678.536, 704.996 
= 

-10.217 
.. 7.403 

-24,693 
+22.760 
.. 5.470 

,v 20 814 
.¡. J..561 
~ Id75,' 

28.402 ' 
28.402 

- ........ 

-." 
46.861 

ft.!:l:'I"fI." 

_.-("0- ~. 

~."'~Q 
¡ 

1.942 
-.-

11,.636 
6,823 
~ ... 
1.9~;: 

~92 
L,"!50 

Cr6d. Neto + 
D6b. Neto .. 
-126,892 
.28.721 
- 1.338 
-47.437 
- 3.885 
-21.430 
.. 5.017 
.18.907 
.. 3.065 
+ 2.907 
+~.511 -,--.-
+37.817 

- 1.040 
+ 301 
+47.082 

",-

-.-
.. 8.526 
+35.061 
.. 1.061 

-.-
+36.122 -.. -
+ 3.043 
-26.460 
= 

+26.460 
+28.402 

.. 11.636 

.. ' 6,,823 
+46 .. 861 

... 1.942 

.. 192 

.' L750 

._~:- . 

.;. ~ 

Cr6ditos 
566.226 
505.247 ..... 

-," 
5.326 

20.333 
4.780 
6.921 

11.930 
11.689 
39.422 
28.797 
10.625 

82.475 

541 
-.-

47.372 
32.153 
15.219 
34.562 
3.816 
".--.-
3.816 ... ~ 

1 9 6 9 

D~bitos 
649.572 
480.990 

1.376 
46.826 
12.774 
46.332 
10.508 
28.063 
9.295 

13.408 
5.578 
4.340 
1.238 

16.962 

895 
533 

15.534 
9.216 
6.318 
-.-
7.644 
5.639 
-.-
2.005 
..... 

-.- 35.476 
~ 715.232 

45.526 
15.918 

-.-
12.694 -,-
3 .. 224 

29J08 
9.102 

25~506 

22.233 
22.233 

4.606 
-.-
6,,375 

Iro 752 

'-'0,].<;::0 

: ,,--' 

Crád. Neto + 

D6b. Neto-
-83~346 
+24.257 
- 1.376 
-46.826 
.. 7.448 
.25.999 
- 5.728 
-21.142 
+ 2.635 
.. 1.719 
+33.844 
+24.457 
:1- 9.387 

+65.513 

- 354 
.. 533 
+31.838 
+22.937 
+ 8.901 
+34.562 
.. 3~828 
., 5.639 

-.-
+ 1.811 

....... -

ANEXO No. 10 

Cr6ditos 
633.802 
572.807 

".-
-." 
3 .. 771 
21~191 
5~449 
8.705 
8.367 

13.512 
40.796 
34.807 
5.989 

28.606 

-.-
500 

28,106 
19.668 
8.438 
-.-
9.358 
~fI·-

-." 
9.358 
-,-

197 O 

D6bitos 
665.232 
485.225 

1.598 
48.665 
17.056 
51.088 
10.664 
30.812 
6.374 

13.750 
5.067 
3.695 
1.372 

26.407 

1.618 
-." 

21.603 
13.494 
8.109 
3.186 
5,258 
3.334 
-.-
1.924 
-.-

Cr6d. 
D6b. ! 

-11, 
+8' 
-] 
-4: 
-1\ 
-20 

h 

2r : 
- l.; 

+ 1 

+.2,? 
+31. 
+ It 

+ 2 

- 1. 

+ 6. 
+ 
+ 
.. 3, 
+...!, - '~ "" -, 
+ 

-35.476 854 -.- + 
-23.293 713.416 701;964 +oil, 

+23.293 
.. 6.315 

- 4.606 
+12 .. 694 
.. 6.875 
~ 7.528 
.¡.29 0 608 
+ 9,102 
,.25.506 

34.570 
23.007 

2.679 
~.--.-

20.328 
L08, 
1~085 

""In: 473 

46.022 
41.789 

... ~ 
10.822 
18.690 
12.277 

40233 
-." 

, ,,4.233 " 
f">"""-,, 

"'" 
-1: 
-1" 

+ 2, 
-Ir , 
-1' 
+ r' 

o;¡ 
" 

+ 

+j, 



k1f1<O No~±l 
PRODUCTO N/)OViAl NETO A COS10 DE FACTORES IGUAL INGRESO NALll,NCj,L 

En Miles de Colon as .. Precios Corrientes} 

SECTORES 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 {1} 

Agropecuario 449.267 465.613 537.038 522.818 569.736. 579.571 573.892 599.869 602.727 607.119 69LOOO 

Minería y Canteras 2.377 2.112 2.286 2.669 2.447 2*856 2*994 3.377 3.099 3 •. 517 3~500 

Industria Manufacturera 206.806 223.438 241.391 267.745 306.111 352.159 396.647 422.316 448.014 466~239 491.600 

Construcci6n P6blica y Privada 46.979 47.239 39.679 48.179 57.016 62.019 74.665 68~226 56 •. 788 67.551 68.91+6 

Electricidad, Agua y Servicios 16 •. 270 17.803 18.392 21.403 24.167 . 26.427 29.856 31.473 35~100 36.034 37.400 . 

Transporte, Almacenaje y Comunicaciones 66.377 69.180· 75.094 . 77#192 85.602 89.457 91.224 97,766 113.694 123 .. 054 129.300 

COllK:lrcio 317.583 299.208 349.169 402.322 449.741 482.300 511.317 527,,950 539.805 541. 724 552.700 
I 

Financiero 21.274 23.585 26.329 25.680 31.267 33.415 38.166 42.196 46.030 51.257 56.900 

Propiedad de Vivienda 80.318 70.449 69.696 71.398 72.949 78.064 81.A33 85.830 90.156 93.322 97.398 

Administraci6n P6blica 114.747 121..116 131.846 133.113 134.859 142.275 155.160 167.450 170.071 190.560 196.118 

Servicios Personales 98.046 104.407 111.661 121.124 132,,847 143,,639 154.395 169.251 186.427 201.442 213 • .500 

PTB a Precios de Mercado = Valor Agregado 1.420.044 1.444.150 1.602.581 1.693.643 1.866.742 1.992"182 2.109.749 2.215 •. 704 2.291.911 2.381.819 2.538.362 
I1 

Ingresos Netos de Factores del Exterior (~) 7.297 (-) 8~312 (.» 12,338 {-} 12.811 ("') 14.111 (e) 17.097 (~) 16.652 {.} 18.291 (~) 18.217 H 20.130 {~} 190300 

PNB a Precios de Mercado 1.412.747 1.435.838 1..590,2ft3 1.680.832 1.852.631 1.975.085 2.093.097 2.197.413 2.273,694 2.;61.689 2,,519,062 

Depreciaci6n (-) 72.028 ( .. ) 72.186 (-) 78.292 (.) 84.137 {-} 95.175 (-) 99.922 (~) 104.061 {~} 109.745 (~) 113.012 (-) 119,,864 (~) 127,,658 

PNN a Precios de Mercado 1.340.719 1.363.652 1.511»951 L596.695 1 .. 757.456 1.876.16; 1.989.036 2.087.668 2~160.682 2.241.825 2.39L4Glf 

Impuestos Indirectos menos Subsidios ( .. ) 116.553 (~) IOLA?3 (~) 116.485 (.) 128.615 {"'} 146.946 (-) 168 .. 897 {-} 162.532 (~) 164 • .312 (-) 149.337 (.) 161.745 (~) 197.746 

PNN Costo Factores = Ingreso Nacional 1.224.166 L262.17~ L295~466 1.468cOBO 1.610.510 1.707,,266 1.826.504 1.923,..356 2,,01L345 2.080,,080 2,,11J.,,622 ._---- .. _. ..,."" '1'" = ::-

(1) Cifras Provisionales. 

(2) fUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva. 


