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COMUNICACION “A” 8394 29/01/2026
A LAS ENTIDADES FINANCIERAS:

Ref.: Circular
LISOL 1-1132:

Capitales Minimos de las Entidades Financieras.
Capital Minimo por Riesgo de Mercado. Linea-
mientos para la Gestion de Riesgos en las Enti-
dades Financieras. Adecuaciones.

Nos dirigimos a Uds. para comunicarles que esta Institucion adopto la resolucion que,
en su parte pertinente, establece:

“1.Incorporar en la Seccion 1. del texto ordenado sobre Capitales Minimos de las Entidades Finan-
cieras las disposiciones sobre delimitacién entre la cartera de inversion y la cartera de negocia-
cion contenidas en el Anexo |, el cual forma parte de esta comunicacion.

2. Reemplazar el punto 6.1. del texto ordenado sobre Capitales Minimos de las Entidades Financie-
ras por las disposiciones contenidas en el Anexo I, el cual forma parte de esta comunicacion.

3. Reemplazar en el texto ordenado sobre Capitales Minimos de las Entidades Financieras el punto
1.1., el primer parrafo del punto 6.2., la tabla del punto 6.2.2.6., el primer péarrafo del punto 6.3., el
acdpite ii) del punto 6.6.3.6. y el acpite iii) del punto 6.10.1.2, por lo siguiente:

“1.1. Exigencia.

La exigencia de capital minimo que las entidades financieras deberan tener integrada sera
equivalente al mayor valor que resulte de la comparacion entre:

i) la exigencia bésica, y

i) la suma de las determinadas por riesgos de crédito (incluido el riesgo de crédito de con-
traparte), de mercado —exigencia por las posiciones diarias de los activos comprendi-
dos-y operacional.

A esos efectos, se deberan asignar las posiciones en instrumentos a la cartera de inver-
sion (sujeta a exigencia de capital por riesgo de crédito, riesgo de crédito de contraparte
y riesgo operacional -Sec. 2., 3., 4., 5. y 7., respectivamente-) y a la cartera de nego-
ciacion (sujeta a exigencia de capital por riesgo de crédito de contraparte, riesgo de
mercado y riesgo operacional —Sec. 4., 6. y 7., respectivamente—) conforme a los crite-
rios de estas normas.”

6.2. Exigencia de capital por riesgo de tasa de interés.
“La exigencia de capital por el riesgo de tasa de interés se debera calcular respecto de todos

aquellos instrumentos asignados a la cartera de negociacién cuyo valor se vea afectado por la
variacién de las tasas de interés de mercado. Esto comprende todos los instrumentos de deu-
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da, a tasa fija o variable e instrumentos que se comporten como tales, incluyendo las acciones
preferidas no convertibles, y derivados. Ademas, debera incluirse una exigencia por riesgo de
opciones de instrumentos de deuda, calculado segun el tratamiento especifico previsto en el
punto 6.6.”

6.2.2.6.
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6.3. Exigencia de capital por riesgo de posiciones en acciones.

“La exigencia de capital por el riesgo de mantener posiciones en acciones en la cartera de ne-
gociacion alcanza a las posiciones compradas y vendidas en acciones ordinarias, titulos de
deuda convertibles que se comporten como acciones y los compromisos para adquirir o vender
acciones, asi como en todo otro instrumento que tenga un comportamiento en el mercado simi-
lar al de las acciones (tales como futuros, forwards y swaps de acciones o indices bursatiles)
—excluyendo a las acciones preferidas no convertibles, a las que se aplicara la exigencia por
riesgo de tasa de interés descripta en el punto 6.2.— y las opciones sobre acciones e indices
bursatiles (punto 6.6.).”

6.6.3.6.
“ii) VU se calculara de la siguiente forma:

a) Opciones sobre tasas de interés cuyo subyacente sea un bono: el valor de mercado del
subyacente se multiplicara por los ponderadores de riesgo establecidos en el punto
6.2.2.4. Cuando el subyacente sea una tasa de interés, se empleara similar procedimien-
to sobre la base de los supuestos respecto de los cambios en los rendimientos previstos
en el punto 6.2.2.4.
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b) Opciones sobre acciones, indices bursatiles, oro o0 monedas extranjeras: el valor de mer-
cado del subyacente se multiplicara por 8%.

c) Opciones sobre monedas extranjeras y oro: el valor de mercado del subyacente se mul-
tiplicard por 8%.

d) Opciones sobre productos basicos: el valor de mercado del subyacente se multiplicara
por 15%.”

6.10.1.2. Metodologias de valuacion.
iii) Verificacion independiente de los precios.

“Ademas de la valuacion diaria a precios de mercado o segun modelo, las entidades deberan
realizar peribdicamente una verificacion independiente de precios.

La verificacion de la exactitud de los precios o de los datos de un modelo, que tiene por objeto
revelar los errores o sesgos en la determinacion diaria de los precios, debera estar a cargo de
una unidad independiente de la mesa de operaciones (dealing room).

Esa verificacion se debera llevar a cabo al menos con periodicidad mensual, o de forma mas
frecuente, en funcion de la naturaleza del mercado o de la actividad de negociacion, sin embar-
go, no es preciso que tenga la misma frecuencia que la valuacion diaria a mercado.

A efectos de una verificacion independiente de los precios, cuando las fuentes de las que pro-
ceden tengan un alto grado de subjetividad, resulta adecuado adoptar medidas prudentes y rea-
lizar ajustes de valuacion.”

4. Reemplazar los puntos 1.2.5. y 1.2.6. del texto ordenado sobre Lineamientos para la Gestién de
Riesgos en las Entidades Financieras, por lo siguiente:

1.2. Consideraciones generales.

“1.2.5. Cartera de negociacion: la constituida por las posiciones en instrumentos que verifiquen
lo dispuesto en el TO sobre Capitales Minimos de las Entidades Financieras.

1.2.6. Cartera de inversion: la constituida por las posiciones en instrumentos que no encuadren
en el punto 1.2.5”

5. Dejar sin efecto los puntos 6.8. y 6.9. del texto ordenado sobre Capitales Minimos de las Entida-
des Financieras.

6. Establecer que los puntos 1 a 5 de esta comunicacién tendran vigencia a partir del 01/08/26.”

Asimismo, les informamos que posteriormente les haremos llegar las hojas que, en re-
emplazo de las oportunamente provistas, correspondera incorporar en las normas de la referencia.
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Saludamos a Uds. atentamente.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Ana M. Dentone Dario C. Stefanelli
Subgerenta de Regulaciones Gerente Principal de Emision y
Técnico-Prudenciales Aplicaciones Normativas

ANEXO
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1.X. Delimitacién entre la cartera de inversion y la cartera de negociacion.

1.X.1.Criterios para la asignaciéon de posiciones a la cartera de negociacion.

1.X.1.1. La cartera de negociacién comprende todas las posiciones en instrumentos fi-

nancieros que posea una entidad financiera, ya sea con fines de negociacién o
como cobertura de posiciones mantenidas con fines de negociacion. Esas posi-
ciones deberan estar valuadas a mercado, de acuerdo con los requisitos de va-
luacién prudente establecidos en estas normas.

Se entiende por:
i) instrumento financiero al contrato que da lugar tanto a un activo financiero
para una parte como a un pasivo financiero o instrumento de capital para la

otra parte, incluyendo instrumentos financieros derivados, entre otros;

i) activo financiero a todo activo que sea dinero en efectivo, un derecho a reci-
bir dinero en efectivo u otro activo financiero o instrumento de capital; y

iiiy pasivo financiero a una obligacidén contractual de entregar dinero en efectivo
0 un activo financiero.

1.X.1.2. Las posiciones incluidas en la cartera de negociacién deberan estar libres de

restricciones legales o de otra indole para su negociacion o para ser objeto de
cobertura.

1.X.1.3. Cualquier instrumento que sea incorporado para al menos uno de los siguientes

fines: venta a corto plazo, obtencién de beneficios por movimientos de precio en
el corto plazo o arbitraje, o instrumentos que cubran las posiciones anteriores.

A tal efecto, se presume que las siguientes posiciones en instrumentos deberan
asignarse a la cartera de negociacion, excepto que la entidad justifique lo contra-
rio mediante documentacién fehaciente en concordancia con sus politicas inter-
nas a esos efectos:

i) Instrumentos clasificados contablemente a valor razonable con cambios en
resultados.

i) Instrumentos que resulten de actividades de creadores de mercado.

iii) Inversiones en fondos, en las que la entidad cumpla con al menos una de
las siguientes condiciones:

a) examinar el fondo a fin de tomar conocimiento sobre sus componentes
individuales, asi como obtener informacién suficiente y frecuente, verifi-
cada por un tercero independiente, sobre la composicién del fondo;

b) obtener cotizaciones diarias del fondo y acceder a la informacién conteni-
da en el reglamento de gestion o la normativa aplicable.
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iv) Acciones que cotizan en bolsas o mercados de valores reconocidos.

v) Exposiciones a titulizaciones cuyos subyacentes sean identificables y cuen-
ten con un mercado secundario liquido.

vi) Opciones —explicitas o implicitas— sobre instrumentos emitidos por la enti-
dad asignados a su cartera de inversién que estén vinculadas al riesgo de
crédito (incluyendo exposiciones a acciones).

vii) Instrumentos resultantes de compromisos de suscripcién de acciones, bonos
u otro tipo de instrumento, que la entidad suscriptora esté obligada a adqui-
rir.

viii) Instrumentos que darian lugar a una posicién neta corta de riesgo de crédito
en la cartera de inversion.

ixX) Operaciones de pase no incluidas en la cartera de inversion.

1.X.2.Criterios para la asignacion de instrumentos financieros a la cartera de inversion.

1.X.2.1.

1.X.2.2.

Cualquier posicion en un instrumento financiero que no satisfaga ninguno de los
criterios para su asignaciéon a la cartera de negociacion —punto 1.X.1.— debera
ser asignado a la cartera de inversién. Se incluyen, asimismo, las exposiciones
inmobiliarias.

Los siguientes instrumentos financieros deberan ser asignados a la cartera de
inversion:

i)  Acciones gue no cotizan en bolsas o mercados de valores reconocidos.
i) Exposiciones minoristas y a Mipyme.

iii) Exposiciones mantenidas temporalmente con la intencion de titulizarlas (se-
curitisation warehousing).

iv) Inversiones en fondos (incluidos los hedge funds) no asignados a la cartera
de negociacion (inciso iii) del punto 1.X.1.3.).

v) Instrumentos financieros derivados e inversiones en fondos cuyo subyacente
se constituya con alguno de los instrumentos previstos en los acapites i) a
iv).

vi) Instrumentos mantenidos con fines de cobertura de las posiciones mencio-
nadas en los acépites i) a v).

vii) Operaciones de pase que se realicen para gestionar la liquidez o que se mi-
dan a costo amortizado.

1.X.3.Requerimiento de la SEFYC para la asignacion de instrumentos financieros.

La SEFYC podra requerir a la entidad que aporte evidencia de que las posiciones en ins-
trumentos financieros asignados a la cartera de negociacion se mantienen para al menos
uno de los fines establecidos en el primer parrafo del punto 1.X.1.3. 0, en su caso, que
las posiciones en instrumentos asignados a la cartera de inversion no se mantienen para
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esos fines. Si la SEFYC considerara que la entidad no ha aportado evidencia suficiente,
podra disponer la reasignacion de las posiciones en instrumentos a la cartera correspon-
diente, excepto que se trate de instrumentos incluidos en los apartados vii) y viii) del pun-
to 1.X.1.3. y en el punto 1.X.2.2.

1.X.4.Requisitos para la reasignacion de posiciones entre la cartera de inversion y la de nego-

ciacion.

Las entidades financieras deberan:

1.X.4.1.

1.X.4.2.

1.X.4.3.

Reasignar posiciones entre carteras —en forma irrevocable— GUnicamente como
respuesta a circunstancias excepcionales.

Contar con la aprobacién previa de la Alta Gerencia y la SEFYC, excepto cuando
se trate de la reasignacion de posiciones de la cartera de inversién a la cartera
de negociacion con motivo de la reclasificacién contable de instrumentos finan-
cieros a valor razonable con cambios en resultados, sin perjuicio de la aplicacion
del punto 1.X.4.3.

Computar como exigencia de capital cualquier reduccién en ese requisito como
resultado de la reasignacion de posiciones en instrumentos entre carteras, lo
cual deberd ser divulgado —conforme a los requerimientos que se establezcan al
efecto— y mantenido hasta que la posicion que origine ese cédmputo de exigencia
sea dada de baja en los estados financieros de la entidad.

1.X.5.Politicas, procedimientos y practicas para la asignacion y reasignacion de posiciones a
las carteras de negociacion e inversion.

Las entidades financieras deberan:

1.X.5.1.

1.X.5.2.

Establecer politicas, procedimientos y practicas para la asignacién inicial de po-
siciones a cada una de las carteras —de conformidad con los criterios contempla-
dos en los puntos 1.X.1. y 1.X.2.—, teniendo en cuenta su capacidad y practicas
de gestion de riesgo.

Establecer politicas y procedimientos de reasignacion de posiciones entre carte-
ras, que deberan incluir:

i) los requisitos para la reasignacion (punto 1.X.4.);

ii) la forma de identificacion de eventos extraordinarios de reasignacion y las cir-
cunstancias o criterios en los que puede implementarse; y

iii) el proceso de aprobacién por parte de la Alta Gerencia y la SEFYC.

1.X.6.Control y autoria interna.

Las entidades financieras deberan contar con:

1.X.6.1. Funciones de control interno para:

i) la evaluacién continua de la correcta asignacion inicial y reasignacion de las
posiciones en instrumentos a cada una de las carteras, en el contexto de sus
actividades de negociacion, lo cual debera estar debidamente documentado.
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ii) la revision de las politicas y procedimientos de asignacién y reasignacion de
posiciones a las carteras (punto 1.X.5.), como minimo con periodicidad anual,
contemplando el andlisis de todos los eventos extraordinarios de reasignacion
identificados con anterioridad.

1.X.6.2. Revision periédica por parte de la auditoria interna, como minimo con periodici-
dad anual.

1.X.7.Transferencia de riesgo interna.

Se considerara que existe una transferencia interna de riesgo cuando se verifigue una
compensacién de riesgos entre una posicién incluida en la cartera de inversion y otra in-
cluida en la cartera de negociacion, o entre distintas posiciones dentro de cada una de las
carteras.

Las entidades podran contar con mesas de negociacion para gestionar los riesgos de sus
carteras. Se define como mesa de negociacion a un grupo de operadores establecido por
una entidad para gestionar conjuntamente una serie de posiciones en la cartera de nego-
ciacion con arreglo a una estrategia comercial coherente y bien definida y que opera den-
tro de la misma estructura de gestion de riesgos.

1.X.7.1. Transferencia de riesgo interna desde la cartera de negociacion hacia la cartera
de inversion.

La exigencia de capital por riesgo de mercado no podra reducirse como conse-
cuencia de una transferencia de riesgo interna desde la cartera de negociacion
hacia la cartera de inversion.

1.X.7.2. Transferencia de riesgo interna desde la cartera de inversion hacia la cartera de
negociacion.

i) La transferencia de riesgo interna que cubra el riesgo de crédito en la cartera
de inversién (incluidas las exposiciones a acciones) deberd cumplir los si-
guientes requisitos:

a) la cartera de negociacion cuente con una cobertura externa de un provee-
dor de proteccion crediticia admisible que coincida exactamente con la
transferencia de riesgo interna; y

b) la cobertura externa cumple con los requisitos de la Seccién 5. con res-
pecto a la exposicién de la cartera de inversidn, excepto cuando se trate
de exposiciones a acciones.

Las coberturas externas podran estar compuestas de varias transacciones
con multiples contrapartes siempre que la cobertura externa agregada coinci-
da exactamente con la transferencia de riesgo interna, y la transferencia de
riesgo interna coincida exactamente con la cobertura externa agregada.

Sin perjuicio del cumplimiento de los requisitos anteriores, tanto el tramo de la
transferencia de riesgo interna de la cartera de negociacion como la cobertura
externa deberan incluirse en los requisitos de capital por riesgo de mercado.
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ii) La transferencia de riesgo interna que cubra el riesgo de tasa de interés en la
cartera de inversion debera cumplir con los siguientes requisitos:

a) ser llevada a cabo por una mesa de negociacion ad hoc que, a los efec-
tos del computo del requisito de capital por riesgo de mercado, debera:

- contar con aprobacion de la SEFYC;

- ser tratada de forma totalmente independiente respecto de las demas
mesas de negociacion (es decir, la transferencia quedara sujeta al re-
quisito de capital por riesgo de mercado aplicable a la cartera de ne-
gociacion, en forma separada de cualquier otro riesgo generado por
las actividades en la cartera de negociacion); y

- aplicar solo los requisitos cuantitativos de prueba de atribucién de
pérdidas y ganancias, asi como la prueba de backtesting (no se re-
quiere contar con operadores ni cuentas de negociacién asignadas).

b) contar con una cobertura exacta, en caso de tratarse de una cobertura
externa del mercado a través de un agente intermediario.

Si los requerimientos anteriores se cumplen, el tramo de la transferencia de
riesgo interna en la cartera de inversion debera incluirse en el célculo de la
exposicion al riesgo de tasa de interés en la cartera de inversion a los fines
del cobmputo de la exigencia de capital.

Las posiciones originadas como consecuencia de transferencias de riesgo inter-
nas registradas en la cartera de negociacién deberan observar las mismas con-
diciones prudenciales aplicables a las operaciones efectuadas con contrapartes
externas.

Transferencia de riesgo interna entre posiciones de la cartera de negociacion.

Las transferencias de riesgo interna entre posiciones de la cartera de negocia-
cion (incluido el riesgo de tipo de cambio y de productos basicos —commodities—
en la cartera de inversion) se reconoceran a efectos de la determinacién de la
exigencia de capital por riesgo de mercado, de acuerdo con la Seccion 6.

Las transferencias de riesgo interna gestionadas entre una mesa de negociaciéon
y la mesa de transferencia interna de riesgo ad hoc del punto 1.X.7.2. debera
cumplir con los requisitos aplicables a esta ultima.

Transferencia de riesgo interna entre operaciones sujetas a riesgo de crédito de
contraparte con ajuste de valuacion del crédito de la cartera de negociacion e in-
version (CVA portfolio, punto 4.2.2.) y la cartera de negociacion.

Las transferencias de riesgo internas compuestas por tramos que cubran tanto el
riesgo de crédito de contraparte del CVA portfolio como el riesgo de mercado se
excluiran de la exigencia de capital por riesgo de mercado Unicamente por el
tramo vinculado al riesgo de crédito de contraparte. A estos efectos, debera
cumplirse con los requisitos del acapite i) del punto 1.X.7.2.

Las transferencias internas de riesgo deberan estar debidamente documentadas, debién-
dose identificar la fuente del riesgo y su magnitud.
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Seccién 6. Capital minimo por riesgo de mercado.

El riesgo de mercado se define como la posibilidad de sufrir pérdidas en posiciones registradas
dentro y fuera de balance a raiz de las fluctuaciones adversas en los precios de mercado.

6.1. Exigencia.

La exigencia de capital por riesgo de mercado (RM) seré la suma aritmética de la exigencia de
capital por los riesgos por tasa de interés (RT), acciones (RA), tipo de cambio (RTC), y produc-
tos béasicos (RPB), cada una multiplicada por el escalar fijo correspondiente:

RM=RTx13+RAx35+RTCx12+RPBx1,9

Para su determinacion, las entidades deberan emplear el método estandarizado aplicable a ca-
da exigencia de capital previsto en los puntos 6.2., 6.3., 6.4. y 6.5, respectivamente.

La exigencia de posiciones en opciones se sumara al tipo de exigencia de capital que corres-
ponda —segun el subyacente de que se trate— en forma previa a la aplicacion de cada escalar,
conforme al punto 6.6.

La integracion se determinara en forma diaria de acuerdo con lo establecido en estas normas.
6.1.1.Consideraciones generales.

6.1.1.1. Los riesgos sujetos a esta exigencia de capital son los que surgen de las posi-
ciones en:

i) instrumentos —titulos valores y derivados— asignados a la cartera de nego-
ciacion —definida en estas normas—; y

i) monedas extranjeras y commodities, cualquiera sea la cartera a la que se
asignen.

6.1.1.2. La exigencia de capital por riesgo de tipo de cambio y commodities se aplicara a
la posicion total en cada moneda extranjera y commodity.

6.1.1.3. Las posiciones en instrumentos considerados en la determinacion de la exigen-
cia de capital deberan estar valuados en forma prudente (a precios de mercado
—marked to market— 0 a modelo —marked to model-), conforme a lo previsto en
estas normas.

6.1.1.4. Los instrumentos cuyo rendimiento se determine en funcién del Coeficiente de
Estabilizacion de Referencia (CER) deberan ser considerados a tasa fija.

6.1.1.5. Independientemente de que estén registradas en la cartera de negociacion o en
la cartera de inversion, los conceptos que deberan deducirse a los fines del
calculo de la RPC se excluiran del computo de la exigencia de capital por riesgo
de mercado.

6.1.1.6. Las operaciones se computaran a partir de la fecha de su concertacion.
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Las entidades deberan satisfacer las exigencias al cierre de cada dia habil.

La SEFYC verificard que no se distorsionen los saldos al cierre de cada periodo
informativo para declarar menores posiciones a riesgo y la calidad de los siste-
mas para la gestion del riesgo de las exposiciones intradiarias.

6.1.2. Tratamiento del riesgo de crédito de contraparte en la cartera de negociacion.

6.1.2.1

Las entidades deberan calcular la exigencia de capital por riesgo de crédito de
contraparte de las operaciones con derivados —ya sean extrabursatiles (over-the-
counter, OTC) u operados en mercados regulados— y de financiacion con titulos
valores (securities financing transactions, SFT) —tales como operaciones de pase
(acuerdos REPO)- registradas en la cartera de negociacién en forma separada y
adicional al célculo de las exigencias de capital por riesgo general de mercado y
riesgo especifico de los subyacentes. A este efecto, deberan aplicar los métodos
y ponderadores que son de aplicacion cuando esas operaciones se registran en
la cartera de inversion.

6.1.2.2. Todos los activos incluidos en la cartera de negociacién que verifiquen las condi-

6.1.2.3.

ciones previstas en el punto 2.3. del TO sobre Afectacion de Activos en Garantia
seran admitidos como garantia de las operaciones de pase registradas en dicha
cartera. Sin embargo, cuando se trate de instrumentos que no satisfagan la defi-
nicion de activos admitidos como garantia de operaciones registradas en la car-
tera de inversion, explicitados en el punto 5.3.2.2., se les aplicara un aforo del
30%.

La exigencia por riesgo de crédito de contraparte de las operaciones con deriva-
dos —ya sean extraburséatiles (OTC) u operados en mercados regulados— se
computara conforme a lo previsto en el punto 4.2. para las operaciones registra-
das en la cartera de inversion.

6.1.2.4. Con independencia de la cartera en la que se registren, las operaciones de pase

(acuerdos REPO) estaran sujetas a la exigencia de capital por riesgo de crédito
de contraparte conforme a lo previsto en la Seccién 5.

6.1.2.5. Las coberturas externas utilizadas con el propésito de mitigar el riesgo de CVA

reconocidas a efectos del requerimiento de capital (punto 4.2.2.) no podran
computarse en la determinacion de la exigencia de capital por riesgo de merca-
do.



