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A LAS ENTI DADES FI NANCI ERAS

Ref.: Circul ar
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CONAU 1 - 158.
OPRAC 1 - 373

Val uaci 6n de tenencias de titulos

val ores publicos nacional es que

mant engan en cuentas de inversion o

di sponi bl es para | a venta.

Nos diriginos a Uds. para |levar a su conocimento que

esta Instituci 6n adoptd |a siguiente resol uci 6n:

"1. Establecer que las tenencias de titulos val ores publicos na-
cional es con cotizaci6n en bolsas o nercados de val ores de

pais y/o del exterior, se clasificaran en

- cuentas de inversion,
- disponibles para la venta, y
- para operaci ones de conpra-venta o internediaci 6n

Las tenencias que las entidades financieras nmantengan

cuentas de inversion o disponibles para |a venta se val uaran

cont abl emrente conforne a | as siguientes disposiciones:

1.1. Manteninmento de tenencias de titulos valores publicos
naci onal es en cuentas de inversion o disponibles para la

vent a.

La entidad que decida conputar titulos val ores en cuentas
de inversiodn o disponi bl es para la venta deberé
mantenerlos por un plazo nmininob de 1 afio o 3 neses,
respecti vanmente, contado a partir de su incorporacion a
las pertinente tenencias, a cuyo efecto se exigira que

cunpla con los requisitos contenidos en | os puntos 1.2.

1.3., segln corresponda, para sustentar |los titulos por

todo el plazo de su vigencia y que se observe
di spuesto en el punto 1.5.

1.2. Capacidad de financiam ento para tenencias en cuentas de

i nver si o6n.

1.2.1. Se entendera que existe capacidad de financi an en-
to para nmantener tenencias de titulos valores
publ i cos naci onal es en cuentas de inversion cuando
| a entidad di sponga en todo nonento de recursos de
terceros en general (titulos de deuda, depdsitos a



pl azo en noneda nacional y extranjera y en titul os
val ores publicos nacionales, |lineas del exterior
etc.), con excepcion de l|os provenientes de la
col ocaci 6n de em siones de deuda subordi nada que
hayan sido 0 sean destinadas a integrar |la
responsabi | i dad patrinoni al conputable, cuyo plazo
de duraci6n sea por |lo nmenos simlar al de |los
titulos valores publicos nacionales conprendidos
en ellas. A este efecto, se adnmtirda que |os
pasi vos registren un desfase -por nenor duracion-
de hasta wun afio de plazo respecto del plazo de
duraci 6n de los titul os publicos que se incorporen
a | as nenci onadas tenenci as.

A los fines de |a determ naci 6n de esta capaci dad
de financiam ento deber& tenerse en cuenta que:

1.2.1.1. se deberan agrupar separadanmente:

a) las tenencias en cuentas de inversiodn
de los titulos publicos conprendidos
emtidos en noneda naci onal con
pasi vos noni nados en esa especi e.

b) las tenencias en cuentas de inversion
de titulos publicos conprendi dos em -
ti dos en noneda extranjera con pasiVvos
nom nados en esa especi e.

A este fin, tanbi én se admtira consi-
derar |la capacidad de financiamento
en noneda naci onal

A su vez, dentro de cada uno de esos dos
grupos, deberan integrarse subconjuntos
gue consideren en forma separada:

i) los titulos publicos conprendidos
y pasivos de rendimento fijo.

ii) los titulos puablicos conprendi dos
y pasivos cuya rendi m ento sea
vari abl e.

Para honogeneizar titulos y/o pasivos
nom nados en di stintas nonedas y/ o
car acter del rendi m ento -fijo 0
vari able- se admtird considerar |os
contratos a futuro (o térmno) o de
opci ones debi danente instrunentados que
bri nden, segln | os descalces que se
presenten y por todo el plazo de duracidn
de esos titulos publicos y/o pasivos,
cobertura en materia de |os riesgos de
ti pos de canbios entre nonedas y de tasas
de interés.

Tanbi én se admitird considerar, para
determ nar la capacidad de financiam en-
to, los contratos de opciones que den
cobertura de liquidez -en cantidad vy
rendi m ento- por todo el pl azo de



1.2.1.2.

1.2.1.3.

dur aci 6n de | os titul os publ i cos
conprendi dos, sienpre que experinenten
simlares variaciones de valor -en signo
inverso- al que presenten los titulos
objeto de respaldo, frente a canbios en
los niveles de tasas de interés de
mercado y/o de tipos de canbios de
nonedas.

Los contratos a que se refieren |os dos
parraf os precedentes deberén ser concer-
tados con entidades financieras |ocales
cuya calificacion sea "L3" o superior -de
acuerdo con | as pautas nininmas contenidas
en el Anexo a |a Conunicaci 6n "A" 2229-
y/ o con contrapartes del exterior que
tengan calificacién "A" o superior, segln
Moody' s Investors Service o Standard &
Poor' s Cor porati on.

no se adnitird la conpra o cancel aci 6n

antici pada de los pasivos a que se
refiere el punto 1.2.1., en tanto se
encuentren af ectados a confornmar I a

capaci dad de financi am ento requeri da.

el plazo a considerar a los efectos indi-
cados en el punto 1.2.1. seréa el corres-
pondi ente al pronmedi o ponderado de vida
atil ("duration") que resulte de ponderar
el nimero de dias que nedien entre Ila
fecha en que se efectle el calculo de

plazo y del vencimento de cada uno de
| os servi ci os futuros que deban
perci birse, en concepto de capital e
i ntereses, segun corresponda, por la
proporci 6n que represente el val or
econénico de cada uno de ellos en
relaci 6n con el valor economco de

i nstrumento. Se entendera por val or
econom co del instrumento al valor pre-
sente neto de los flujos futuros de fon-
dos, descontado a su tasa interna de re-
t or no.

1.3. Tenencias de titulos val ores publicos naci onal es di sponi -
bl es para | a venta.

1

4.

El margen admtido para esta finalidad serd del 100% de

| a responsabi l

dad patrinonial conputable del dltino dia

del segundo nes anterior al que corresponda.

Aplicaci 6n de |
nes.

as di sposi ci ones sobre fondeo de operaci o-

La determ naci 6n de | os margenes de tenencias confornme a
| as pautas definidas en los puntos 1.2. y 1.3. es

i ndependi ent e

de [a inputacidn de anbos tipos de



1

1

1

tenencias a las distintas fuentes de sustentacidn, 1|o
cual se efectuara conforne a las pertinentes nornas
vigentes en materia de fondeo de operaciones.

Adopci 6n de | a decision de mantener tenencias de titul os
val ores publicos nacionales en cuentas de inversiéon o
di sponi bl es para | a venta.

La decision de nantener anbas clases de tenenci as deberé
ser adoptada por el Directorio u dérgano o autoridad
equi valente de la entidad y comuni cada, nedi ante nota, a
| a Superintendenci a de Enti dades Fi nancieras y Canbiari as
y al auditor externo dentro de los quince dias corridos
en que haya sido adoptada por I|a entidad, en |a que se
informar4 sobre la determnacidén de I|a capacidad de
financiamento o margen afectado de responsabilidad
patri noni al conput abl e.

Qper aci ones de pase de titul os val ores publicos naci ona-
| es.

Se admitird |la desafectacion de los titulos puablicos
naci onal es conprendi dos -sin observancia del plazo mnino
a que serefiere el punto 1.1.- de las tenencias en
cuentas de inversién o disponibles para |a venta, sienpre
gque se destinen a |la realizaci 6n de operaci ones de pase.

Criterios de val uaci 6n cont abl e.

Las tenencias de titulos valores publicos nacional es con
cotizaci 6n que se nantengan en cuentas de inversion o
di sponi bles para la venta, se ajustaran al siguiente
r égi nren de val uaci 6n:

1.7.1. Tenenci as en cuentas de inversio6n

Se regi straran contabl enente por su val or de costo
-teniendo en cuenta |lo previsto en el punto 1.9.-
acrecentado en fornma exponencial en funci én de su
tasa interna de retorno y del tienpo transcurrido
desde su incorporaci 6n a esas cuentas.

1.7.2. Tenencias disponibles para |a venta.

Se registraran segun el valor de cotizacion
conforne a las normas vigentes para los titulos
publ i cos mant eni dos para operaciones de conpra-
venta o internmediacion

El criterio de valuacion enpleado respecto de esas
tenencias se expondrd en nota a |os estados contables
trinestral es y anual es.



1.8. Exposicion contable.

1.8.1. Tenenci as en cuentas de inversio6n

1

1

8.

8.

2.

3.

Se expondréan separadanente, segin la noneda de
em si6n de los titulos publicos conprendi dos, en
cuentas denom nadas "Titul os publicos - Tenencias
en cuentas de inversioén"

Las desafectaciones de estas tenencias para la

real i zaci 6n de | as operaci ones de pase se
ef ectuaran por el valor contable a que se refiere
el punt o 1.7.1. Las r ei ncor por aci ones se

regi straran por dicho valor a la fecha en que se
concr et en.

Tenenci as di sponi bl es para | a venta.

Estas tenencias se expondran de la misma forna que
| a sefial ada en el punto 1.8.1. en cuentas
denom nadas "Titul os publicos - Tenenci as di sponi -
bl es para | a venta”

El inmporte neto de la diferencia (negativa o
positiva) entre el valor de cotizaciodn al cierre
de cada balance y el de costo -teniendo en cuenta
lo previsto en el punto 1.9.- se expondra en una
cuenta habilitada al efecto en el capitulo
"Patrimonio Neto", luego de las reservas de
utilidades y previo a | os resultados no asi gnados,
denomi nada "Diferencia de valuaci6n no realizada
de tenencias de titulos publicos disponibles para
la venta", que podra arrojar saldo deudor o
acreedor segin que la diferencia sea negativa o
positiva. Consecuentenmente, esa diferencia no se
reflejard en | as cuentas de resultados.

Conpras a término vinculadas con operaciones de
pase.

Se contabilizaran separadanente, segun |a noneda
de emsion de los titulos publicos conprendi dos,
en "Qros créditos por internmediaciéon financiera -
Conpras a térmno de titulos publicos por
operaci ones de pase con tenencias en cuentas de
inversiéon” o en "Qros créditos por internmediaciéon
financiera - Conpras a térmno de titulos publicos
por operaciones de pase con tenencias di sponibles
para la venta", segln |la inputaci 6n que registren
los titul os desafectados para la realizaci6n de |la
venta en |a operaci 6n de contado correspondi ente,
regi strandose por el valor de cotizacion de |os
titulos transados o, en su caso, el precio de
conpra del Banco Central

La diferencia entre el valor de costo, con mas su
acrecentam ento -segin el punto 1.7.1.-, de |los
titul os desafectados de las tenencias en cuentas
de inversién por las ventas para |la realizaci 6n de
esas operaciones de pase y el valor de cotizaci6n
de los titulos transados o el de conpra del Banco
Central, se reflejara hasta la |liquidacidn de |la



1

conpra a térmno en "Oros créditos por
i ntermedi aci 6n financiera - En noneda nacional o
extranjera (segun corresponda) - Conpras a térmno
de titulos publicos por operaciones de pase con
tenencias en cuentas de inversion - Diferencia de
val uaci 6n", cuando el titulo desafectado para |la
real i zaci 6n de la venta en | a operaci 6n de cont ado
correspondi ente provenga de cuentas de inversion

1.8.4. Qros conceptos.

En | os aspectos no contenpl ados expresanente en
este punto (primas, cotizaciones utilizables,
etc.), se aplicarén supletorianmente los criterios
contenidos en Ilas normas contables vigentes con
car acter general

1.9. Vigencia.

10.

Estas normas se aplicarén respecto de |as incorporaciones
a las tenencias en cuentas de inversion o disponibles
para la venta que se realicen con efecto a partir de
1.10. 94.

Cuando se incorporen a tenencias titulos val ores publicos
naci onal es adquiridos con anterioridad a esa fecha o, en
su caso, a la cual se adopte | a decision, se considerara
cono valor de costo |la cotizacion en el nercado en el que
se transen los titulos publicos conprendidos que se
registre al cierre de operaciones del dia anterior a la
fecha de incorporaci 6n a esas tenenci as.

I ncunpl i m ent os.

La no efectivizacién de |as conpras a térm no vincul adas
con operaci ones de pase o la venta -salvo |la originada en
pases- de los titulos afectados a las tenencias en
cuentas de inversi6n que se produzcan antes de transcu-
rrido el plazo nminino de un afio (punto 1.1.), determ -
nard | a obligaci 6n de abonar un cargo cal culado en fun-
ciéon de la tasa que fije el Banco Central para |as opera-
ci ones de pase activo.

Di cha tasa se aplicara sobre |a nayor diferencia positiva
gue, durant e el periodo conpr endi do desde | a
incorporacién y hasta la baja, se haya registrado entre
el valor contable y el de cotizaci én, considerando a este
efecto los valores a fin de mes y las tenencias que se
hayan enaj enado. Dicha diferencia se multiplicara por la
cantidad de nmeses en gue se hayan mantenido |as
nmenci onadas tenenci as, considerando |as fracci ones de nes
conp un periodo conpleto

Ademés, corresponderd recalcular extracontablenente |a
responsabi |l i dad patrinoni al conputable desde el nes en
gue se incorporaron las tenencias a | as cuentas de inver-
si on.

El ajuste se efectuara exclusivanmente en |o0s nmeses en
gue, respecto de la parte de tenenci a gue se haya



enaj enado -con el al cance definido en el parrafo
anterior-, resulte positiva la diferencia entre el valor
contable registrado a fin de cada nes y el de cotizaci dn
a esa fecha, dismnuyendo en nedida equivalente la
responsabi |l i dad patrinonial conputable. El nuevo inporte
de esta sera utilizado a todos |os efectos previstos en
| as distintas disposiciones que |a consideran conp base
(integraci6n de capital ninino, relaciones técnicas,
etc.) con los consiguientes al cances en materia de cargos
e intereses por su ingreso fuera de térm no

Considerar que, a los fines previstos en el punto 1. de la
presente resol uci 6n, corresponde asignar a |os "Cédul as H po-
tecarias Rurales" y a las Cédulas Hipotecarias Especiales"
emtidas por el Banco de |la Nacion Argentina el tratamento de
titulo publico nacional

Sustituir, con efecto desde novienbre de 1994, el priner pa-
rrafo del punto 3.1. del Capitulo VI de la Crcular LISOL - 1
(texto segun | a Comuni caci 6n "A" 2223), por el siguiente:

"3.1. Determ naci 6n. Conceptos conput abl es.

La responsabilidad patrinmonial conputable de las enti-
dades financieras, a los efectos de |as normas regla-
nentarias de |las prescripciones de los articulos 30 y 32
de la Ley 21.526 y demés di sposiciones del Banco Central
que se refieran a ese concepto, surgird de |la siguiente
expr esi on:

RPC = PNo + PN\c - Cd - D- W

donde

RPC : Responsabilidad patrinonial conputable

PNo : Patrinonio neto basico, incluyendo el efecto de
saldo de la cuenta "Diferencia de valuacidén no
real i zada por tenencias de titulos puablicos
di sponi bl es para | a venta"

PNc : Patrinmonio neto conplenentario, sin exceder e
100% de PNb

Cd : Cuentas que deben ser deducidas conforne al pun-
to 3.2. del Capitulo VI de la Crcular LISCL - 1
y normas conpl enentari as.

D : 50%del inporte positivo de |la reexpresién de ac-
tivos no nonetarios, excepto que se trate de
concept os i ncl ui dos en Cd -neto de | as

anortizaci ones que | es sean atribui bl es-, generado
a partir de los balances a julio de 1993, en la
medi da que |l os activos se mantengan en el
pat ri noni o.

Vd : Diferencia total positiva entre el nenor valor
de los titulos y el nenor valor de |o0s pasivos
pertinentes -nedidos respecto de su valuaciodn



contable, conforne al punto 1.7.1. de la re-
sol uci 6n di fundi da por |a Conunicaci én "A" 2266-,
ori gi nados por variaciones en el nivel de Ias
tasas de interés del nmer cado, cuando esa
diferencia sea superi or al 3% de | a
responsabilidad patrinmonial conputable del nes
anterior al que corresponda, en |os casos en que
exi sta desfase admtido en |a duraci 6n de activos
y pasivos (punto 1.2.1. de la resolucion difundida
nedi ante | a Conmuni caci 6n "A" 2266)".

4. Disponer que, en tanto se practique la deduccidén a que se

refiere el térmno "Vd", a los fines de |a deterninacién de |la
responsabi |l i dad patrinmonial conputable, y se verifique saldo
en la cuenta "Diferencia de valuacion no realizada por
tenencias de titulos publicos disponibles para la venta", la
suma al gebraica de los inportes de esos conceptos correspon-
diente al nes que coincida con la finalizacion del ejercicio
anual afectara el saldo distribuible del pertinente proyecto
de distribucién de utilidades.

Alos fines de la suma, el wvalor de "Vd" y el saldo deudor de
la aludida cuenta de diferencia de val uaci 6n se consi deraran
con signo negativo, en tanto que el saldo acreedor de esta se
tomard con signo positivo. El inporte de |la suma, segln sea
negativo o positivo, se detraerd o agregard al resultado dis-
tribuible.

Est abl ecer, con vigencia desde octubre de 1994, que a los fi-
nes de la determ nacién de |a posicién global neta de noneda
extranjera las entidades financieras deberan

5.1. excluir los activos y pasivos non nados en noneda ex-
tranjera respecto de los cuales se cuente con contratos
de opciones cuyo valor econénmico y financiero determ ne
la conveniencia de ejercerlas o de futuro (o térmno)
gue, en anbos casos, inpliquen transformar esos conceptos
a noneda naci onal

5.2. incluir los activos y pasivos nonm nados en npbneda nhaci o-
nal respecto de los cuales se cuente con contratos de
opciones cuyo valor econémico y financiero deternmine |la
conveniencia de ejercerlas o de futuro (o térm no) que
en anbos casos, inpliquen transformar esos conceptos a
noneda extranj era.

Los contratos a que se refieren | os puntos precedentes deberan
ser concertados con entidades financieras |ocales cuya
calificaciéon sea "L3" o superior -de acuerdo con |las pautas
nini mas conteni das en el Anexo a |a Comuni caci 6n "A" 2229- y/o
con contrapartes del exterior que tengan calificaciéon "A" o
superior, segun Mody's Investors Service o Standard & Poor's
Cor poration.”

Les aclaranbs que las tenencias para operaciones de

conpra-venta o internediacion financiera se reflejardan en fornmm
separada, segun |la noneda de enmision de los titulos valores publi-
cos nacional es, en cuentas denom nadas "Titul os publicos - Tenen-



cias para operaciones de conpra-venta o internedi aci 6n", val uan-
dose confornme a | as normas contables vigentes en |a actualidad pa-

ra titulos publicos con cotizacion (cédigo 121003 y conpl enent a-
rios).

La decision de incorporar tenencias a las cuentas de in-
version o disponibles para la venta que deban exponerse en |os
bal ances a octubre del corriente afio, deberé ser infornada -con
| os demés al cances establecidos en el punto 1.5. de | a resol ucién

precedente-, a mas tardar junto con | a presentaci 6n del respectivo
bal ance nensual

Fi nal nrente, |les sefial anbs que se ha deci di do prorrogar
el vencimento para la presentaci 6n de |os bal ances nensual es de

octubre de 1994 (Cbédi go 42, exclusivanmente) hasta |la fecha que se
i nformar& por separado.

Sal udanmos a Uds. nuy atentanente.
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