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Nos dirigimos a Uds. a fin de hacerles llegar las hojas que, en reemplazo de las opor-
tunamente provistas, corresponde incorporar en las normas sobre “Financiamiento al sector publico
no financiero”, a efectos de incorporar las disposiciones difundidas por la Comunicacion “A” 7921 e
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N BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA ARGENTINA

B.C.R.A.

FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
Seccién 6. Limites crediticios.

6.2.5.

6.2.6.

6.2.7.

6.2.8.

6.2.9.

Créditos por operaciones al contado a liquidar, sin perjuicio del computo de las
acreencias por los desfases de liquidacion que se produzcan.

Créditos correspondientes a siniestros cubiertos por el Estado Nacional (Ley 20.299) en
financiaciones de exportaciones.

Primas por opciones de compra y de venta tomadas.

Financiaciones y avales, fianzas y otras responsabilidades otorgadas por sucursales o
subsidiarias locales de entidades financieras del exterior, por cuenta y orden de su casa
matriz 0 sus sucursales en otros paises o de la entidad controlante, siempre que se ob-
serven los siguientes requisitos:

i) La entidad del exterior debera cumplir con lo previsto en el punto 3.1. de las normas
sobre “Evaluaciones crediticias”, requiriendo a ese efecto calificacion internacional de
riesgo comprendida en la categoria “investment grade”.

ii) En el caso de las financiaciones, éstas deberan ser atendidas por las sucursales o
subsidiarias locales sélo con fondos provenientes de lineas asignadas a ellas por los
citados intermediarios del exterior.

De otorgarse la asistencia en moneda distinta de la de los recursos del exterior, la en-
tidad local no podra asumir el riesgo de cambio.

iii) En el caso de las garantias otorgadas localmente, deberdn existir respecto de ellas
contragarantias extendidas por la casa matriz 0 sus sucursales en otros paises o por
la entidad controlante del exterior, cuya efectivizacion opere en forma irrestricta a
simple requerimiento de la sucursal o subsidiaria local y de modo inmediato a su
eventual ejecucién por parte del beneficiario.

Suscripciones primarias de titulos publicos nacionales a ser liquidadas con los fondos
provenientes del cobro de servicios financieros de otros titulos publicos nacionales,
siempre que el plazo entre la fecha de suscripcion y cobro no exceda de 3 dias habiles.

6.2.10.Suscripciones primarias, a partir del 18.12.23, de titulos publicos nacionales sobre los

cuales la entidad cuente con opciones de liquidez vendidas por el BCRA —Comunicacién
“A” 7716 y modificatorias—.

6.3. Computo de las financiaciones e imputacion.

Las financiaciones alcanzadas deberan computarse por los siguientes importes:

i) Saldos de deuda correspondientes a los capitales efectivamente prestados, sin deducir co-
bros no aplicados, previsiones por riesgos de incobrabilidad y de desvalorizacion, previsio-
nes por contratos de arrendamientos financieros, ni otras regularizaciones contables.

En consecuencia, no se computaran intereses y primas, devengados y a devengar, actuali-
zaciones por aplicacion de clausulas de ajuste, y diferencias de cotizacion, salvo cuando
corresponda considerar lo previsto en el punto 6.3.5.

Los créditos incorporados por transmision sin responsabilidad de los cedentes deberan
computarse, en su caso, netos de la “diferencia por adquisiciéon de cartera”.
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N BANCO CENTRAL
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FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
B.C.R.A. — — ——
Seccion 6. Limites crediticios.
ii) Aportes integrados por la suscripcion de participaciones en el capital de sociedades, sin

ii)

Vi)

vii)

deducir previsiones por riesgo de desvalorizacion.

En consecuencia, no se computaran diferencias de valuacion derivadas de la aplicacion del
método del valor patrimonial proporcional y dividendos, salvo cuando corresponda conside-
rar lo previsto en el punto 6.3.5.

Costo de los titulos valores, con o sin cotizacion, adquiridos por suscripcion primaria o en
mercados secundarios, sin deducir previsiones por riesgos de incobrabilidad y de desvalo-
rizacion, y de fluctuacion de valuacion.

En consecuencia, no se computaran diferencias de cotizacion, rentas y dividendos, salvo
cuando corresponda considerar lo previsto en el punto 6.3.5.

Saldos sin utilizar de adelantos en cuenta corriente acordados, créditos documentarios
abiertos, cartas de crédito emitidas y otros créditos acordados.

Valores de los documentos redescontados en otras entidades financieras, equivalentes a
los que habria correspondido computar de no habérselos redescontado.

Compromisos vigentes por aceptaciones, fianzas, avales y otras responsabilidades even-
tuales asumidas.

En relacion con otras facilidades y compromisos comprendidos, se deberan aplicar criterios
de computo acordes que, dentro de los lineamientos fijados para los casos precedentes, se
correspondan con la naturaleza de las respectivas operaciones.

viii) Los importes computables de las financiaciones en moneda extranjera se convertiran a pe-

iX)

sos con el tipo de cambio de referencia del dolar estadounidense informado por el BCRA
para el respectivo dia, previa aplicacion del tipo de pase correspondiente para las otras
monedas.

En los casos de préstamos de titulos valores, se aplicara a ese fin la cotizacion de la co-
rrespondiente especie al cierre del dia de otorgamiento de la financiacion

Salvo que esté expresamente admitido, los importes computables no deberan disminuirse
con motivo de la concertacion de ventas al contado a liquidar o a término de los correspon-
dientes activos o de la toma de opciones de venta respecto de ellos.

6.3.1. Titulos publicos que cuenten con cotizacion normal y habitual por importes significativos

en mercados del pais.

Independientemente de la forma de su registracion contable/valuacion, se computaran
por su posicion neta conjunta, resultante de la suma algebraica de los siguientes activos
y pasivos (los signos se exponen entre paréntesis):

tenencias (+)

compras al contado a liquidar y a término (vinculadas o no a pases) (+)

diferencias de valuacion por compras a término por pases de tenencias valuadas por va-
lor de costo mas rendimiento (+)
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N BANCO CENTRAL
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FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
Seccion 6. Limites crediticios.

préstamos (+)

ventas al contado a liquidar y a término (vinculadas o no a pases) (-)
depdsitos (-)

obligaciones interfinancieras (-)

Las ventas al contado a liquidar y a término (vinculadas o no a pases) y los depdsitos
son computables hasta el importe de los activos registrados contablemente por valor de
mercado, por lo que el eventual excedente no puede afectar la posicién neta de los titu-
los publicos valuados segun otros criterios.

No son computables las ventas al contado a liquidar y a término (no vinculadas a pases)
concertadas con bancos del exterior que sean la casa matriz o el controlante de la enti-
dad local, o sus sucursales y subsidiarias, o controlados por la entidad local, o con otras
personas fisicas o juridicas vinculadas, asi como con sucursales en el exterior de la en-
tidad local.

6.3.2. Financiaciones a fideicomisos o fondos fiduciarios publicos.
Las financiaciones a fideicomisos o fondos fiduciarios a que se refiere la Seccién 5. se
computaran por los siguientes porcentajes:
6.3.2.1. 25 %, para la situacion prevista en el primero y segundo parrafo del punto 5.2.5.
6.3.2.2. 50 %, para la situacién prevista en los incisos i) e ii) del tercer parrafo del punto
5.2.5.
6.3.2.3. 75 %, para la situacién prevista en el cuarto parrafo del punto 5.2.5.
6.3.3. Operaciones a término, permutas, opciones y otros derivados.
6.3.3.1. Exposicion crediticia.
Las operaciones a término (“forwards”), vinculadas o no a pases, y de futuro,
incluidas las consideradas conforme a lo dispuesto en el punto 6.3.1., las per-
mutas (“swaps”), las opciones y otros derivados, con independencia de su valor
contable, se computaran por la exposicion crediticia que diariamente represente
cada operacion concertada con cada contraparte, calculada con la siguiente
expresion:
EC = min {méax [max (ER; 0) + EP - G; 0]; méax (VN - G; 0)}
Donde
EC: exposicién crediticia.
. T Vigencia: L
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FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

B.C.R.A.

Seccién 6. Limites crediticios.

EP:

VaR:

VN:

ER: exposicién real, equivalente al valor de reposicién del contrato, resultante
de aplicar los precios de mercado al derivado comprendido en la posicion,
por las prestaciones financieras netas previstas. Representa la pérdida
concreta en que se incurriria si la contraparte de la operacién incumpliera
totalmente las prestaciones previstas, sin considerar el efecto de las even-
tuales garantias, para reemplazar esa operacion por otra de igual efecto
economico contratada con una nueva contraparte, a los precios de merca-
do vigentes a la fecha de la medicién.

Los precios de mercado deberan incrementarse en los casos de posiciones
significativas o de escasa liquidez, en relacién con las caracteristicas del mer-
cado para la especie de que se trate, de acuerdo con el analisis que realice la
entidad financiera en cada caso a fin de determinar el valor de reposicion mas
representativo.

En los casos de compras a término, vinculadas o no a pases pasivos, la expo-
sicion real sera la diferencia positiva entre el valor de mercado de la especie
comprada a término, a la fecha de medicion, y el valor de compra a término.

En los casos de ventas a término, vinculadas o no a pases activos, la exposi-
cion real serd la diferencia en que el valor de venta a término supere el valor de
mercado de la especie vendida.

En los pases pasivos a tasa de interés variable, el valor de la compra a término
resultara de incrementar el valor de venta al contado con la Ultima tasa conoci-
da que sea aplicable, en funcion del plazo de la operacion.

exposicion potencial, resultante de: VaR x VN.
valor en riesgo.

valor nocional, o sea, valor del activo subyacente, en pesos. Los valores de ac-
tivos en moneda extranjera se convertiran a pesos con el tipo de cambio de re-
ferencia del ddlar estadounidense informado por el BCRA para el respectivo
dia, previa aplicacién del tipo de pase correspondiente para las otras monedas.

En los casos de operaciones a término y de futuro, permutas y opciones, el va-
lor nocional de los siguientes activos subyacentes sera:

a) Moneda extranjera: su cantidad, convertida a pesos a la fecha de valuacion.

b) Titulos valores: el valor de mercado de la respectiva especie, convertido a
pesos de corresponder, a la fecha de valuacion.

¢) Tasas de interés o CER: el capital de referencia del contrato, convertido a
pesos de corresponder, a la fecha de valuacion.

En los casos de activos subyacentes amortizables durante la vigencia del con-
trato, se debera disminuir el valor nocional en las fechas de amortizacion y en la
proporcién cancelada.
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Seccién 6. Limites crediticios.

G:

garantias.

Se podran computar las afectadas a cada operacion de acuerdo con las normas
que rijan en el respectivo mercado del pais o del exterior con contraparte cen-
tral por el que se curse y/o las que estén depositadas en entidades financieras
del pais y/o registradas o custodiadas por los agentes admitidos conforme al
punto 8.4.1.4. de las normas sobre “Capitales minimos de las entidades finan-

cieras”.

En las operaciones de pase, no debera utilizarse este concepto.

6.3.3.2. Valor en riesgo.

i) De operaciones a término (“forwards”) y futuros, y opciones de compra o

venta, de los siguientes activos:

a) Acciones que cuenten con cotizaciébn normal y habitual por importes

significativos en mercados del pais e indices sobre estas acciones.

b) Instrumentos de regulacion monetaria del BCRA vy titulos publicos, que
cuenten con cotizacion normal y habitual por importes significativos en

mercados del pais.

c) Dolares estadounidenses, euros, libras esterlinas, yenes y reales.

d) Productos basicos (“commodities”) con cotizacion habitual en los merca-
dos, que surja diariamente de transacciones relevantes en cuyo monto la
eventual liquidacion de los activos de que se trate no pueda distorsionar

significativamente su valor de mercado.

El requisito de contar con cotizacién normal y habitual por importes significa-

tivos en mercados del pais debera cumplirse al concertarse la operacion.

VaR de operaciones a término (“forwards”) y futuros:
VaR = max (5 %; 2,32 x 6 X ~/t)

VaR de opciones de compra o venta:

VaR = max [5 %; 2,32 X ¢ X xﬁ X |delta] + gamma x (2,32 X © X xﬁ)z X

VN /2]

Donde

c: volatilidad diaria, que equivaldra al desvio estandar del rendi-
miento de las Ultimas 504 cotizaciones diarias 0, en su ausencia,
de las cotizaciones existentes. Los valores considerados deberan

actualizarse al inicio de cada mes calendario.
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Seccidén 6. Limites crediticios.

t:

delta:

gamma:

cantidad de dias habiles entre la fecha de computo y la de valua-
cion basada en los precios de mercado del contrato derivado v li-
quidacion de las diferencias a favor de una u otra contraparte, de
manera de restituir el valor del contrato a cero. Si no se prevé es-
te mecanismo, coincide con el plazo hasta el vencimiento del
contrato.

coeficiente que expresa el cambio del precio de la opcion ante un
cambio de un peso en el precio del activo subyacente.

coeficiente que expresa el cambio del coeficiente delta de la op-
cion ante un cambio de un peso en el precio del activo subyacen-
te.

i) De operaciones a término (“forwards”) y futuros de BADLAR (bancos priva-
dos), otras tasas publicadas por el BCRA, Secured Overnight Financing Rate
(SOFR), Sterling Overnight Index Average (SONIA), Tokyo Overnight Aver-
age Rate (TONAR), Swiss Average Rate Overnight (SARON), Euro Short-
Term Rate (ESTER) y CER:

VaR = max [3 %; AX (T2 - T1) x ~/t]

Donde

A: ponderador que depende de la volatilidad diaria del indicador de refe-

rencia,

segun la siguiente tabla

Tasas o indice A (en %)

BADLAR (bancos privados) 0,0035

Otras tasas publicadas por el BCRA 0,0060

SOFR, SONIA, TONAR, SARON o
ESTER

0,0010

CER

0,0005

Deberan corresponder a un periodo de 30 dias, como minimo.

T1: periodo de espera, en dias habiles.

T2: periodo hasta el vencimiento del contrato, en dias hébiles.

t: cantidad de dias habiles entre la fecha de cémputo y la de valuacion
basada en los precios de mercado del contrato derivado y liquidacion de
las diferencias a favor de una u otra contraparte, de manera de restituir
el valor del contrato a cero. Si no se prevé este mecanismo, coincide
con T1.

iii) De operaciones de permutas (“swaps”) de tasas de interés, monedas y CER:

donde

VaR = max [5 %; Bxx/f]

Version: 3a.
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Seccidn 6. Limites crediticios.
B: ponderador que depende de la volatilidad diaria del activo subyacente,
segun la siguiente tabla:
Monedas, tasas e indice B (en %)

Ddlar estadounidense - peso, con intercambio 0,60

del principal

Ddlar estadounidense - peso, sin intercambio 0,20

del principal

Tasa fija - BADLAR (bancos privados) 0,40

Tasa fija - SOFR, SONIA, TONAR, SARON o 0,07

ESTER

Tasa fija - CER 0,01

Otros 0,80

“Otros” incluye Unicamente la combinacién de tasas publicadas por el
BCRA (por depésitos a plazo fijo, BADLAR y BAIBAR) o la combinacion
de alguna de ellas con una de las incluidas en la tabla precedente, y d6-
lares estadounidenses, euros, libras esterlinas, yenes y reales.

Las tasas deberan corresponder a un periodo de 30 dias, como minimo.
cantidad de dias habiles entre la fecha de computo y la de valuacion
basada en los precios de mercado del contrato derivado y liquidacion de
las diferencias a favor de una u otra contraparte, de manera de restituir
el valor del contrato a cero. Si no se prevé este mecanismo, coincide
con el plazo hasta el vencimiento del contrato.

iv) De otros derivados sobre activos que cuenten con cotizacion normal y habi-
tual por importes significativos en mercados del pais, tasas publicadas por
dicha Institucion (por depositos a plazo fijo, BADLAR y BAIBAR) y doélares
estadounidenses, euros, libras esterlinas, yenes y reales:

VaR =7 % + C x+/t
donde

C:3%

cantidad de dias habiles entre la fecha de coémputo y la de valuacion
basada en los precios de mercado del contrato derivado y liquidacion de
las diferencias a favor de una u otra contraparte, de manera de restituir
el valor del contrato a cero. Si no se prevé este mecanismo, coincide
con el plazo hasta el vencimiento del contrato.

v) De otros derivados (incluidos los derivados de crédito y las opciones sobre
“swaps”):

VaR =100 %
Version: 3a. COMUNICACION “A’ 7924 vigencia: | p54qina g

21/12/2023




BANCO CENTRAL

DE LA REPUBLICA ARGENTINA

FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

TEXTO ORDENADO

NORMA DE ORIGEN

OBSERVACIONES

Seccién | Punto | Parrafo | Com. | Cap. | Punto | Pérrafo
Segun Com. “A” 4926, 4937,
1°y2° | “A” 4838 1. 5062, 5671, 5740, 6635 y “B”
9745.
“p» Segun Com. “A” 4926, 4937 (pun-
5.1. A” 4838 1.1. t04.) y “B" 9745,
“pn Segun Com. “A” 4926, 4937 (pun-
5.2. A 4838 1.2. to 4.), 5015 y IIB” 9745-
53, “A” 4838 13, Segun Com. “A” 4926 y 4937
(punto 4.).
wpn Segun Com. “A” 4926, 4937 (pun-
] 5.4. A” 4838 1.4. 10 4.) y 5036,
55 “A” 4838 16. Segun Com. “A” 4937 (punto 4.) y
5062.
Segun Com. “A” 4926, 4937 (pun-
wpn to 4.), 4996 (punto 1.), 5015
5.6. A" 4838 6.y 10. (anexo), 5062, 5520, 6635 y “B”
9745.
WA Segun COm “A” 4926, 4937 (pun‘
5.7. A” 4838 1.5. to 4.), 5062 y “B” 9745.
“pn Segun Com. “A” 4926, 4937 (pun-
5.8. A” 4838 2. t04.)y "B’ 9745,
5.9. “A” 4937 2. Segun Com. “B” 9745 y “A” 5062.
« 7P Segun Com. “A” 2227, 5472 y
6.1. A” 2140 6635,
Segun Com. “A” 4230 (punto 2.),
6.1.1. “A” 3911 7. 4838, 4926, 4932, 4937, 4996,
5015, 5472, 6635y 7311.
Segun Com. “A” 4230, 4455,
“p 4546, 4838, 4926, 4932, 4937,
6.1.2. A" 3911 ryl2. 4996, 5015, 5472, 6270, 6327,
6635, 6816, 7097 y 7311.
6.2. “A” 6635
6.2.1. “‘A” 5472 Segun Com. “A” 6453 y 6635.
6.2.2. “A” 5472 Segun Com. “A” 6453 y 6635.
6.2.3. “‘A” 2140 Segun Com. “A” 5472 y 6635.

6. 6.2.4. “A” 5472 Segun Com. “A” 6453 y 6635.
6.2.5. “A" 2140 12. g0 |Segin Com. "AT 4725, 5472
6.2.6. “‘A” 3314 10. Seguin Com. “A” 6635.

6.2.7. “A” 5472 Segun Com. “A” 6635.
Segun Com. “A” 3959, 5369

6.2.8. “‘A” 2412 (Anexo 1, punto 3.2.3.), 5671,
5740y 6635.

6.2.9. “A” 7045

6.2.10. “A” 7921 Segun.Com._ A 792_4. Incluye
aclaraciones interpretativas.

«pn Segun Com. “A” 5472 y 6635.
6.3 A 414 Incluye aclaraciones interpretati-
> LISOL-1 y P

vas.
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FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

TEXTO ORDENADO

NORMA DE ORIGEN

OBSERVACIONES

Seccién| Punto |Parrafo| Com. |Cap.|Punto|Pérrafo
6.3.1 “A” 4230 o) Segun Com. A 547_2, 6091, 6327 y 6635.
Incluye aclaraciones interpretativas.
6.3.2. “A” 4937 Segun Com. “A” 4996, 5015, 5472 y 6635.
6.3.3. “A” 6635
Segun Com. “A” 5472, 6635, 6978, 7443,
6 6.3.3.1. “‘A” 4725 “C” 50385 y 50828. Incluye aclaracion inter-
' pretativa.
. Segun Com. “A” 5472, 6091, 6327, 6635 y
6.3.3.2. A” 4725 “B” 10185,
6.3.4. “B” 5902 10. Segun Com. “A” 5013, 5472 y 6635.
6.35 ‘A" 414 Segl]n Com. “A” 5472 y 6635. Incluye acla-
T LISOL-1 racion interpretativa.
1° |“A” 6635
7.1. “‘A” 2019 Segun Com. “A” 2140, 5472 y 6635.
7.2. “A” 6635
7. |7.2.1. “A” 4817 4. Segun Com. “A” 4876, 5472 y 6635.
7.2.2. ‘A" 5472 Segun Com. “A” 6635.
73 “A” 414 Segun Com. “A” 817, 4093, 5472, 6167 y
- LISOL-1 6635. Incluye aclaraciones interpretativas.
8 8.1. “A” 6635
" |8.2. “A” 6635
Segun Com. “A” 4155, 4230, 4343, 4455,
91 “A” 3911 4546, 4676, 4825, 4898, 4932, 4937, 4996,
5015, 5472, 6091, 6327, 6526, 6635 y “B”
9627.
9. |(9.2. “A” 6526 4. Segun Com. “A” 6635, 7016, 7290, 7295,
7511, 7545, 7573, 7614, 7616, 7637 y
7727.
9.3. “‘A” 6816 Segun Com. “A” 6852, 6919, 7075, 7207,

7330, 7444, 7549y 7674.




