BANCO CENTRAL DE LA REPUBLI CA ARGENTI NA

COMUNI CACION " A" 2229 20/ 07/ 94

A LAS ENTI DADES FI NANCI ERAS

Ref.: CGircular
RUNOR 1 - 127.
Calificacion de activos par a
i nver si ones con f ondos de
j ubi | aci ones y pensi ones

Nos diri gi nos a Uds, para comnuni carl es gue esta
I nstitucion adoptd |a siguiente resol ucion:

"1. Establecer que a fin de cunplinmentar |as exigencias de
calificacién a que se refiere el priner parrafo del articulo
79 de la Ley 24.241, se tendran en cuenta | os el ementos que en
cada caso se menci onan

1.1. Dep6sitos a plazo fijo y/o en cuenta corriente con
recursos de |os fondos de jubilaciones y pensiones y de
encaje (inciso g) del articulo 74, y articulos 77 y 89 de
la Ley 24.241).

Las entidades financieras que deseen ser receptoras de
eso0s recursos, con una antelacion no inferior de 10 dias
corridos a la fecha prevista para iniciar esa funcidn,
deber an proporcionar respecto de cada uno de |os tipos de
depésito a recibir -a plazo fijo, discrimnadas seglin e

pl azo: a nenos de un afio y a mas de un afio, y en cuenta
corriente-, las calificaciones que, conb mnino, se esta-
bl ecen en 1as disposiciones comunes. A este efecto, se
tonmard en consideracion el total que alcanzaran |as
i nposi ci ones que efectlde el conjunto de adm ni stradoras
de fondos de jubil aci ones y pensiones.

1.2. Titulos valores conprendi dos en el inciso b) del articulo
74 de la Ley 24.241.

Los em sores de esos titulos, que deseen contar con |la
posi bilidad de que sean adquiridos por |os fondos de
jubil aci ones y pensiones, deberédn sum nistrar respecto de
los titulos las calificaciones que, cono minino, se
est abl ecen en || as disposiciones conunes. A este efecto,
se tomara en consideraciéon el total de las emnisiones
suscepti bl es de ser adquiridas con recursos de | os fondos
de jubil aci ones y pensiones.

- Disposiciones comunes para |los puntos 1.1. y 1.2.

a) Total de inposiciones (en cuenta corrientey a plazo
fijo) o enmsiones de titulos no superior al equivalente
de $ 10.000.000: una calificacion

b) Total de inposiciones (en cuenta corrientey a plazo
fijo) o emisiones de titulos superior al equivalente de $
10. 000. 000: dos calificaci ones.



Al nmenos trinestralnente, las entidades o |o0s emsores,
segln corresponda, deberan contar dentro del pl azo
establ ecido en el punto 3. de la presente resol uci én con |as
calificaciones actualizadas que |es hubieren sido otorgadas
a fin de que puedan continuar recibiendo |os citados
depésitos o de que los titulos puedan continuar siendo
mant eni dos cono i nversiones de | os fondos, respectivanente.

Cuando las calificaciones nuestren di screpancias superiores
a un nivel, el Banco Central podr& requerir se proporcione
la calificacion de otra enpresa

1.3. Titulos valores enmitidos por gobiernos extranjeros u
organi snos internacionales (inciso k) del articulo 74 de
la Ley 24.241).

Las calificaciones fornuladas por, al nenos, dos de |as
siguientes agencias calificadoras de riesgo: Duff &
Phel ps, Fitch I nvestors Service, Moody's I nvestors
Service y Standard & Poor's Corporation

2. Disponer que a los fines previstos en los puntos 1.1y 1.2.

el Banco Central delegara la funci6n de calificacién en |as
soci edades calificadoras de riesgo inscriptas en el Registro
habi | itado por [|a Com sion Nacional de Val ores que hayan sido
adm ti das por el Banco Central, a cuyo efecto deberan
presentar una solicitud manifestando su interés en efectuar
| as calificaci ones de | os nmenci onados instrunentos.

El Banco Central se reserva la facultad de excluir a enpresas
calificadoras cuando, segln su criterio, 1o consi dere
pertinente.

En el caso de calificacion de depésitos en entidades
financieras, las enpresas eval uadoras deberan tener en cuenta
| as pautas nininas contenidas en el anexo a la presente
comuni caci 6n.

Las sucursales |ocales de entidades financieras extranjeras
gue deseen ser receptoras de depdsitos en cuenta corriente y/o
a plazo fijo podran proporcionar, a efectos de cunplinmentar
| as exigencias del punto 1.1. -apartados a) y b) de las
di sposi ci ones comunes- Yy en reenplazo de lo previsto |os
parraf os precedentes, por I|o menos dos calificaci ones
ext endi das por al gunas de | as si gui ent es agenci as
i nternaci onal es calificadoras de riesgo:

- Duff & Phel ps

- Fitch Investors Service

- International Bank Credit Analysis (IBCA)
- Moody's Investors Service

- Standard & Poor's Corporation



- Thompson Bank Watch

3. Sefial ar que | as soci edades calificadoras sumnistraran |os in-
fornes de calificacién correspondi entes a los activos
seflal ados en los puntos 1.1., 1.2. y 1.3. de esta resolucién a
I a Superintendencia de  Adni ni stradoras de Fondos de
Jubi | aci ones y Pensiones, con copia al Banco Central, dentro
de los 5 dias corridos de produci dos.

4. Establecer que, hasta el 30.9.94, |las entidades conprendi das
en la Ley de Entidades Financieras se encuentran calificadas
para recibir depésitos a plazo fijo y/o en cuenta corriente de
| as admi ni stradoras de fondos de jubil aci ones y pensiones, con
recursos de I|os fondos y de su encaje, sienpre que -nedido en
forma individual por cada entidad receptora- esas inposiciones
del conjunto de adm ni stradoras no excedan el 5% del total de
| os depésitos en cuenta corriente, en caja de ahorros y a
pl azo fijo.

Dicho limte debera observarse en ocasion de recibir cada
nueva i nposi ci on, respecto del saldo del total de 1los
depdsi tos conput abl es del dia habil innediato anterior

5. Considerar que corresponde asignar a las "Cédulas H po-
tecarias Rurales" y a las "Cédulas Hipotecarias Especial es"
emtidas por el Banco de la Nacién Argentina, el msno
tratam ento que es aplicable a un titulo publico nacional de
i gual es caracteristicas."”

Sal udanos a Uds. nuy atentanente.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLI CA ARGENTI NA

Juan Carl os Isi Al fredo A Besio
Subgerente de Normas CGerente de Normas para
para Entidades Financieras Enti dades Fi nanci eras

ANEXO



B.C.R Al PAUTAS M NI MAS PARA LA CALIFICACIONI Anexo a lal

I Com "A" 2229|

OBJETI VO

El objetivo de estas pautas es que |las enpresas calificadoras
de los depésitos en |as entidades financieras que deseen
recibir o reciban inposiciones de las Adnmnistradoras de
Fondos de Jubilaciones y Pensiones (ARJP), analicen un
conjunto mnino de caracteristicas de las entidades vy
expresen claranente su opinion sobre cada una de esas
caracteristicas asi conb sobre la capacidad de pago de

capital y de los intereses de |la deuda, en 1los térmnos
pact ados.

Atal efecto, la enpresa calificadora debera evaluar Ila
capaci dad de pago de la entidad en el actual escenario
nmacr oeconom co, asi conp en aquell os escenari os alternativos
gue | a enpresa juzgue nas probabl es.

Estas pautas ninimas no constituyen un nmanual de calificacidn

de entidades financieras, toda wvez que | a enpr esa
calificadora podréa dar a cada uno de los elenentos
menci onados en esas pautas la ponderaci6n que estine

conveniente y tanbién podra considerar todos aquellos otros
el ementos adicionales que, a su criterio, sean necesarios
para definir la calificacioén

En su calificacion debera analizar cada uno de | os capitul os
y puntos que se nencionan nmas adel ante, siguiendo el orden en
gque estan presentados -para facilitar su lectura- y afiadi endo
en cada capitulo o seccién los factores adicionales que
consi dere rel evantes.

SI STEMA DE CALI FI CACI ON.

La calificacion debera emtirse para |os depdsitos o deudas
de corto plazo (periodo de pago nenor a un afio: Si) y de
| argo plazo (periodo de pago de uno a cinco afios: Li). De
considerarl o necesario en funci6n de | os escenari os
nmacroeconom cos alternativos que la enpresa prevea, podréa
di scrimnarse entre calificacion de instrumentos en noneda
naci onal y en noneda extranjera.

La calificacion de corto plazo no necesarianmente coincidiréa
con la de largo plazo, ni la de nopneda nacional con |a de
noneda extranj era. Deberan utilizarse |os siguientes sinbolos
para referirse a | a capaci dad de pago, |os que conllevaran |la
inplicancia que en cada caso se nenciona. En caso de
di scrimnarse entre noneda naci onal y extranjera, se
agregaran |as letras P y D, respectivamente, a cada
calificaci6n.



Cuando
gun corresponda, la calificadora deberd enmtir opini 6n sobre
la magnitud de | a posible pérdida de capital a la que estaria
expuesto el acreedor.

S,

S2,

S3,

S5.

S6,

S7,

S8,

S9,

L1:

L2:

L3:

L4:

L5:

L6:

L7:

L8:

L9:

la calificacién fuera igual o inferior a S8 o L8, se-

M ni ma probabilidad de incunplimento de los tér-
m nos pactados. Excel ente capaci dad de pago, aun en
el mas desfavorabl e escenari o econdéni co previsible.

Miy baja probabilidad de incunplimento de los tér-
m nos pactados. Excelente capacidad de pago. En el
nmas desfavorable escenario econdémco previsible, el
riesgo de incunplimento es nuy bajo.

Miy baja probabilidad de incunplimento de los tér-
m nos pactados. My buena capacidad de pago. En el
nmas desfavorable escenario econémco previsible, el
riesgo de incunplinmento es bajo.

Baj a probabilidad de incunplimento de |os térmnos
pact ados de nantenerse el escenari o econdém co actual
La capaci dad de pago se nmantiene aun en condi ci ones
econdm cas y financieras mas desfavorables, pero se
reduce en el escenario nmas desfavorable.

Baj a probabilidad de incunplimento de |os térmnos
pact ados de nantenerse el escenari o econdém co actual
La capaci dad de pago se reduce significativanmente en
condi ci ones econdm cas y financieras nas
desfavorabl es, siendo baja en el escenario mas
desf avor abl e.

Baj a probabilidad de incunplimento de |os térmnos
pact ados de nantenerse el actual escenario econdni co.
La capaci dad de pago se reduce significativanmente en
condi ci ones econdm cas y financieras nas
desfavorabl es, siendo nuy baja en el escenario nas
desf avor abl e.

Exi sten factores que pueden aunentar significativa-
nente el riesgo de incunplimento de los térmnos
pactados, aun en el escenario econdémco actual. La
capaci dad de pago es baja en condi ci ones econdm cas y
financieras mas desfavorables, siendo bajisima en e
escenari o mas desfavorabl e.

Exi ste riesgo de incunplimento de |os térm nos pac-
tados, aun en el actual escenario econdnico. La
capaci dad de pago es muy baja en condiciones
econdm cas y financieras mas desfavorables, siendo
nula en el escenario mas desfavorabl e.

Existe claro riesgo de incunplimento de los tér-
m nos pactados en el actual escenario econdm co. Se
trata de una inversion especul ativa, con baja
capaci dad de pago, aun cuando no nedi aran escenari 0s
econdni cos mas desfavorabl es.



S10, L10: Altanmente especul ativa, con alto riesgo de incum
plimento en | os térm nos pactados.

S11, L11: En estado de incunplim ento.

S12, L12: Entidades que, habiendo solicitado Ia calificacion
no sum nistran |la informaci é6n requerida.

CAPi TULOS BASI COS DE LA CALI FI CACI ON.

Los tres elenentos fundanentales a considerar para formular
la calificaci 6n son:

1. POSI Cl ONAM ENTO DE LA ENTI DAD.
2. SITUACI ON DE LA ENTI DAD.

3. SENSIBI LI DAD FRENTE A ESCENARI OS ALTERNATIVOS PARA LA
ECONOM A ARGENTI NA

1. POSI Cl ONAM ENTO DE LA ENTI DAD.

En este capitulo, deberd analizarse |a posible evolucidn
del si stema financiero argentino asi cono el
posi ci onam ento actual y futuro de la entidad dentro de
conjunto del sistena. A tales efectos, habran de conside-
rarse, entre otros, estos factores:

1. Evolucion del sistema financiero nacional en su con-
junto; perspectivas de concentracion bancaria y de
conpetencia por parte de entidades no financieras na-
cional es y/o de entidades financieras del exterior

2. Evoluci 6n del segnento del sistenma financiero en el que
se especializa la entidad financiera;

3. Grado de conpetitividad al canzado por | a entidad en |os
product os que ofrece;

4. Evolucion de los distintos productos y nmercados en | os
que actla la entidad; su inpacto sobre su conpetitivi-
dad.

5. Dificultades experinentadas por la entidad en su rel a-
cion con el B.CRA durante los Ultinops cinco afios.
Cunplimento de normas prudenciales. Planes de sanea-
mento; su cunplimento. Existencia de sumarios; su
posi bl e i npacto econdm co. Asistencia via redescuentos
por iliquidez.



2. SITUACI ON DE LA ENTI DAD.

En

este capitul o se exam naran | os aspectos cualitativos y

cuantitativos fundanmental es que sirven para determinar |a
probabilidad de repago de la entidad. Entre ellos, se
anal i zar 4n

A

B

o 0O

m

En

Capi talizaci 6n
Acti vos

Adm ni straci 6n
Utilidades

Li qui dez

cada caso, es necesari o analizar

La evolucién de cada variable en el pasado, su nivel
actual y su probable evolucio6n en el futuro, y

El valor de cada variable en relacién con el valor
promedi o para enti dades financieras de simlares
caracteristicas.

CAPI TALI ZACI ON.

En esta secci6n se deben analizar 1los factores que
pueden ser inportantes para tener en cuenta el nivel de
respal do que wuna entidad brinda con su capital a los
depositos, y entre otros:

1. Relacion entre capital y activos totales, y entre
capital y activos de riesgo

2. Calidad del capital: su conposicioén; participaci6n
de los distintos conponentes; participaci 6n de deuda
subordi nada en el total

3. Capacidad de Ilos actuales accionistas para in-
crementar el capital a fin de atender potenciales
requerimentos; en el caso de soci edades que cotizan
en nercados de capitales, se debera analizar la
vol atilidad reciente de la cotizacion de |as
acciones de |la enpresa, en relacién con |la nmedia de
nercado, asi conp sus antecedentes de col ocaci ones
de acciones, a |los efectos de eval uar su posibilidad
de recurrir a tales nercados para incrementar su
capital

4. Experiencia de la entidad con em siones de deuda

subor di nada; posi bilidades de recurrir a este
instrumento para anpliar el capital



5. Posibilidad de reducir sin nmayores perdi das el nivel
de activos total es, manteni endo un nivel adecuado de
rentabilidad, de nodo de cunplir con |as exigencias
de capital sin tener que aunentar el capital

6. Existencia de garantias explicitas sobre |as opera-
ciones en el caso de |a banca publi ca.

B. ACTI VCs.

En esta secci6n se deben tener en cuenta todos |os
factores que hacen a la calidad de los activos de
banco, y entre otros:

1

10.

11.

12.

Conposi ci 6n  de activos: activos innovilizados, ti-
tul os publi cos, titul os privados, pr ést anos,
fianzas, otros;

Concentraci 6n por clientes y grupos econom cos;
Concentraci 6n sectori al
Concentraci 6n regi onal

Descal ce de npnedas: noneda en que estéan expresados
los activos respecto de la noneda en que esté
expresado el flujo de fondos que | os respal da

Garantias que respaldan |os activos de riesgo; por-
centaje de la cartera cubierta por garantias prefe-
ridas; calidad y valuaci 6n de |as garantias;

Sensibilidad de los flujos de fondos que respal dan
| os préstanps frente a nodificaciones en el nivel de
actividad, vy frente a canbios en |os precios
relativos

Préstanbs a enpresas y grupos econdmicos Vincu-
| ados;

Qperaci ones registradas en cuentas de orden (fuera
de balance), y en particular |os productos deriva-
dos; riesgo que introducen;

Descal ce de plazos entre la cartera activa y pasiva,
atasa fijay flotante: riesgo de tasa de interés;

I ndi cador de riesgo del Banco Central para prés-
tanos en noneda nacional y extranjera; tasa pronedio
implicita; su relaci 6n con la tasa pronedio
inplicita para el sistens;

Calidad de los activos. Analisis de |os | egajos de
crédito de 1os principales deudores. Ri esgo ponde-
rado de la cartera, en funci6on de los distintos
factores antes enunerados;



13.

14.

15.

16.

Cartera irregul ar sobre cartera total; porcentaje de
la cartera irregular cubierta con garantias;

Ni vel de previsiones; cartera dada de baja; re-
lacion entre las previsiones y la cartera dada de
baj a; rel aci 6n previsiones/utilidad, rel aci 6n
previ siones constituidas con previsiones exigidas
por la normativa del Banco Central

Rel aci 6n de cartera irregular neta de previsio-
nes/utilidad anual nedia de |los Gltinpbs ejercicios;
i dem sobre patrinmoni o neto

Tasa de crecimento de |os activos de riesgo: abso-
lutay relativa a la cartera de riesgo del sistemn
financiero en su conjunto.

C. ADM NI STRACI ON.

En esta secci 6n se analizaran al gunos aspectos capaces
de informar sobre |a organi zaci 6n y procesos de tona de
deci siones de |la entidad. Entre ell os:

1

| doneidad de |a gerencia general y el 6rgano de ad-
m ni straci 6n; control accionario: arnonia en |as
deci si ones;

Proceso de toma de decisiones: otorgamento de
préstanos; calificacion de |os préstanps acordados;
sistemas de nedi ci 6n  del ri esgo gl obal de

portafolio. Frecuencia y caracteristicas de la
revisi 6n de decisiones. Del egaci 6n de funci ones por
actividad y por sucursal es;

Politica de personal: netodos de incorporaci 6n de

personal ; sistema de capacitacion; sistema de cali-
ficacion y pronoci6n; eval uaci 6n de | a dotaci 6n ac-
tual ; antecedentes profesionales y en el sistem
financiero de 1o0s principales gerentes; rotacion de
per sonal gerenci al

Auditoria interna: necanisnos de control inple-
nent ados; nivel de ejecuci 6n de tales controles;

Auditoria externa: revision de los informes de
auditoria; necanisnobs de control inplenentados vy
nivel de ejecucion de tales controles; relaci én con
el Directorio y la Cerencia;

I nformaci 6n: sistema informativo para la toma de
deci siones; calidad, horizonte y relevancia de la
i nformaci 6n utilizada para |a tonma de deci si ones;

Ni vel de tolerancia al riesgo en |las operaciones
asum das por el banco, sistemas de control o linmtes
para el riesgo asum do por operaciones, producto,
uni dades de negoci o, etc.



10.

11.

12.

Capaci dad de mantener un control consolidado de la
entidad financiera y sus subsidiari as;

Capacidad de la GCerencia de entender con precision
| os riesgos asoci ados con | os productos derivados;

Participaci 6n del banco en otras soci edades finan-
cieras o no; rol que juegan tales enpresas en la
estrategia y resultados de |a entidad,;

Partici paciones de |os accionistas en otras enpre-
sas; politica de asistencia crediticia a enpresas
vi ncul adas; cunmplimento de normas del Banco Cen-
tral

Cunplimento de la normativa del Banco Central, en
especial la prudencial; necanisnos desarrollados
para el cunplimento de tales nornmativas.

D. UTI LI DADES.

En esta secci 6n se exam naran al gunos factores capaces
de informar sobre la evoluci6n de las utilidades de |a
entidad. Entre ellos;

1. Nivel de las wutilidades respecto del patrinonio
neto, de la cartera irregular -neta de previsiones-,
y del total de activos;

2. Evoluci6n de las wutilidades: variabilidad de |I|as
utilidades trinmestrales.

3. Conposicion de las utilidades: por internediacién
financiera, por servicios, por otros conceptos;

4. Costos de la entidad: principales rubros de costos.

E. LI QU DEZ.

En esta secci 6n se exam naran al gunos factores capaces
de informar sobre |a posicion de liquidez de |a entidad
financiera. Entre ell os:

1

Di sponi bilidades con relaci6n a depositos totales:
requerimentos |egales, requerimentos técnicos,
excedent e

Titul os valores, privados y publicos, que coticen en
nercados institucionales, en relacion al total de
pasi vos;



3. Acceso a lineas de crédito de otras entidades fi-
nanci eras, |ocales y del exterior

4. Estructura de plazo de |os pasivos; relacién con |os
tres conceptos anteriores;

5. Descalce de plazos entre activos y pasivos; su im
pacto sobre la |iquidez;

6. Concentraci 6n de depositos; participacion de |as
AFJP en el total de |os depésitos de |a entidad;

7. Analisis de escenarios alternativos y su inpacto
sobre la liquidez: <corrida sobre la entidad vy
corrida sobre el sistena financiero.

3. SENSIBI LI DAD FRENTE A ESCENARI OS ALTERNATIVOS PARA LA

ECONOM A ARGENTI NA

La proyecci 6n del flujo de fondos de |la entidad financiera
se realizara en, al nenos, el contexto de tres escenari os
econoéni cos alternativos:

a. El actual;

b. Un escenario negativo que, en opinidén de I|a enpresa
calificadora, tenga una probabilidad de ocurrir
superior un tercio, y

c. Un escenario mas negativo aun que, para la enpresa
calificadora, tenga una probabilidad muy baja de
ocurrir.

En los tres casos, deberéan describirse las condiciones
econom cas y financieras que caracterizan a cada escenario
y cono ello inmpacta sobre el flujo de fondos proyectado y
| a capaci dad de pago de |la entidad anali zada.



