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En el caso de |las restantes operaciones a plazo -incluidas |as
obl i gaci ones con bancos vy corresponsal es del exterior
conput abl es-, los plazos residuales se conputaran segln Ila
cantidad de dias que restan hasta el vencimento de la
obl i gaci 6n, contados desde cada uno de los dias del msno
periodo de coOnmputo al que correspondan | os requisitos nininos
de liquidez. Los requerimentos surgiran de aplicar |as tasas
establ eci das sobre | os sal dos diarios de | as al udi das
obligaciones en funcién de los distintos tramps de plazos
resi dual es que se fijen.

Ademés, en el caso particular de |as obligaciones de pagos
integro o periddicos de capital, los inportes de | os servicios
de anortizaci 6n que venzan dentro del afio, contado desde cada
uno de los dias de la posicion a la que corresponde el
requisito minimo de liquidez, seran considerados en fornmm
i ndependiente a |l os fines de aplicar sobre aquellos [a tasa que
sea procedente en funcién de la cantidad de dias que resten
hasta el vencim ento de cada uno de ell os.

Cuando | a entidad financiera concierte convenios o contratos de
opci 6n que |le aseguren la refinanciaciéon total o parcial de
obl i gaci ones a plazo, a efectos de establecer el plazo residua
hasta el vencimento de |as obligaciones se considerard el que
surja de hacer uso de esas facilidades, por |la parte del pasivo
conprendi do en el convenio. Este criterio es aplicable en |Ios
casos en que el convenio se Ileve a cabo con Backstop Fund S. A
(creada por el Cobierno Nacional en el marco del Programa para
el Desarrollo del Mercado de Capital es concertado con el Banco
Mundi al) o cuando |a contraparte sea un banco del exterior que
cuente con al nenos wuna calificacién internacional "A'" o
superior otorgada por alguna de |las agencias evaluadoras de
ri esgo segln |la noémna contenida en el punto 2.2. de |la Seccion
2. de las normas sobre Calificaci6n de entidades financieras
(T.O., Comunicacion "A" 2521 y conpl enentarias), sienpre que en
este Ultino caso el convenio se nantenga en custodia en el
Deut sche Bank - Nueva York

Los periodos de conmputo coincidiran con | os neses cal endari os.

Los pronedios se obtendran dividiendo la suma de |o0s saldos
diarios por la cantidad total de dias de cada nes cal endari o.
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3.1.6.

.

- la entidad no mantenga contratos de operaci ones
de derivados financieros respecto de titulos
val ores del pais, cuyo cunplimento pueda
significar | a neutralizaci 6n de aquel | as
oper aci ones.

La entidad deber& abstenerse de formalizar otras
operaci ones con el banco |[|anzador de |a opciodn
cuyos resultados, segun |los conveni os nmarco que
sean aplicables, puedan estar sujetos a la
eventual obligaci6on de conpensar créditos con
deudas. Consecuentenente, no exi sten inpedi nentos
para que la entidad |ocal sea sinultéaneanente
vendedora de una opci 6n de conpra respecto de |os
titulos involucrados en la opcion de venta,
confi gurando una operaci 6n "collar".

Asimsnmp, se admtira el conputo de esta
i ntegraci 6n, desde el dia en que se realice la
concertaci 6n de la operacién, sienpre que la
docunent aci 6n respal datoria de | a opci 6n de venta -
notificaci 6n de la opcion vy cont r at o- sea
depositada en el banco custodio dentro de las 72
horas hébil es siguientes.

Cartas de crédito "stand-by" que en todo nonento
mant engan un plazo nininbo de 270 dias de vigenci a,
abi ertas por bancos del exterior con al nmenos una
calificacién internacional "A" o superior otorgada
por alguna de |as agencias eval uadoras de riesgo
segln la ném na contenida en el punto 2.2., Secciodn
2., de las normas sobre Calificaci 6n de entidades
financieras (T.O, Conuni caci 6n "A 2521 y
conpl ement ari as) .

La utilizacion del nargen de fondos acordado por
dichas cartas de crédito no podrd estar sujeta a
condi ci 6n alguna de ninguna especie -deberd ser
irrestricta- y los recursos deberan estar disponi-
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3.1.7.

bles en forma inmediata a sinple requerimento de
| a entidad | ocal sin necesidad de aviso previo.

Se admitird que conb contragarantia de las cartas
de crédito abiertas en |as nmenci onadas condi ci ones
y para este destino de integraci6n de |los
requi sitos de liquidez, la entidad financiera
afecte préstanps hipotecarios o prendarios u otros
docunentos representativos de su cartera activa
por hasta el 125% del inporte de las cartas de
crédito.

El conputo de esta integraci6n podra efectuarse
sienpre que el contrato se ajuste al nodelo de
carta de crédito "stand by" de la Secciodn 9. y que
I a version original del docunento representativo de
la/s cartals de crédito correspondiente a la
entidad, junto con el i nstrumento de pago
pertinente, se mantenga en custodia en el Deutsche
Bank, Nueva York.

Correspondera deducir el inporte de las |ineas de
crédito conpronetidas a otras entidades financieras
| ocal es o del exterior cual quiera sea su natural eza
y el inporte de |o0s pasivos existentes con bancos
del exterior sujetos a clausulas de cancel aci 6n a
sinple requerimento, dentro del plazo de 30 dias.

pr éstanos con garantia hipotecaria fornalizados en-
tre el 15.10.95 y el 18.7.97, segun |los térm nos
del contrato nodelo adoptado por |las entidades
financieras a que se referia la anterior versiéon de
la Seccion 9. -Conunicacion "A" 2422 (T.0Q),
derogada por |a Conunicaci 6n "A" 2563-, origi nados
y |l evados a cabo bajo | as pautas establ ecidas por
el Banco Hipotecario Nacional o DB Program Manager
S. A (Deutsche Morgan Grenfell), y los certificados
de participacién y titulos representati vos de deuda
em tidos por los fiduciarios, respecto de fideico-
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3.1.8.
3.1.9.

.

___________________________________________________ +
REQUI SI TOS M NI MOS DE LI QUI DEZ I
___________________________________________________ |
Secci 6n 3. I ntegracion. I
I
___________________________________________________ +
m sos referidos a | os ci t ados pr ést anos

hi pot ecari os, sienpre y cuando |la entidad |ocal sea
titular del derecho de ejercer una opci 6n de venta
de la cartera o de |os valores que pueda ejercerse
en cual quier nonmento dentro de los siguientes 60
di as, observando todos | os demés recaudos conteni dos
en el punto 3.1.5.

Titul os val ores -obligaciones y acciones- emtidos
por enpresas constituidas en paises integrantes de
la Organizaci 6n de  Cooperacion vy Desarrollo
Econdém cos (OCDE). Se requerird que |las enpresas
em soras mantengan en vigencia obligaciones que
cuenten con al nmenos wuna calificaci6n "A" otorgada
por al guna de | as agenci as i nt er naci onal es
eval uadoras de riesgo segun |a ndém na contenida en
el punto 2.2, Secci6n 2., Conunicacion "A" 2521
(T.0).

Debera tratarse de titulos de alta |iquidez, con
cotizacion diaria por inmportes significativos en
bol sas o nmercados de val ores que operen en plazas de
pai ses integrantes de I|a nencionada organizaci6n
( OCDE)

El valor de la tenencia de cada titulo no podré
superar el equivalente al 5% del inporte diario
transado en esas bol sas, nedi do segln el pronedi o de
los novinmentos de los UGltinms doce neses que haya
regi strado cada especie.

El conputo se efectuard teniendo en cuenta el valor
que surja para cada dia del nes en funcion de la
cotizaci on diaria de |os val ores.

Se admitird el conputo de esta integraci én sienpre
que los titulos se mantengan en custodia en el
Deut sche Bank, Nueva York

Cuotas partes de fondos de inversion cuyos activos
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estén constituidos -indistintanente- por los titul os
val ores a que se refieren los puntos 3.1.3, 3.1.8. vy
3.1.11.

Debera encontrarse previsto que |as 6rdenes de venta
de cuotas-partes sean aceptadas en el dia en que se
formule la instruccién y que su liquidacid6n -con
acreditaciéon a favor de la entidad del pertinente
i nporte- se efectle dentro de | os cinco dias habiles
siguientes a la fecha de | a orden de venta.

El conputo se efectuard teniendo en cuenta el valor
de la cuota-parte determ nado para cada dia del nes
en funcion de la cotizaciodn diaria de |os valores
gue conponen el fondo, cuando su objeto sea la
inversién en los activos a que se refieren los
puntos 3.1.3. y 3.1.8. De tratarse de los activos a
que se refiere el punto 3.1.11., se utilizara el
correspondi ente valor que informe el Deutsche Bank

Sucursal Nueva York, segln |o previsto en ese ultino
punt o.

Cuando el fondo incluya entre sus inversiones a |los
activos a que se refiere el punto 3.1.11, el cénputo
de las cuotas-partes para la integracién tanbién
estara sujeto a los controles de I|iquidez y demés
requisitos alli previstos. Los adm nistradores de
fondo deberan aceptar que esta Instituci 6n di sponga
de las tenencias a |os fines de ese exanen, a cuyo
efecto deberan suscribir el texto cuyo nodelo se
incluye en el punto 3.3. de esta Secci 6n

La titularidad de |las cuotas-partes representativas
de las inversiones debera estar a nonbre de |Ias
entidades financieras y a la orden del Deutsche
Bank, Nueva York. Asimisno, l|a custodia de |os
activos del fondo deberd estar a cargo de ese banco.

No se admtira la concertacién de operaciones a
térm no, futuros, opciones u otros derivados, excep-
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3.1.10.

tolas que se realicen a los fines de |a cobertura
de los riesgos inplicitos en las tenencias o para |la
fijacion de precios, sin que en ningdn caso puedan
regi strarse posiciones netas vendedoras o negativas.

Certificados de dep6sito a plazo fijo emtidos por
bancos del exterior que cuenten, cono ninino, con
una calificaci 6n otorgada por al guna de | as agenci as
eval uadoras, segln se detalla segui danmente

Agenci a Calificacion

requerida
Moody' s | nvestors Service Aa (largo plazo)
Standard & Poor's Corporation AA (largo pl azo)
IBCA Limted AA (largo pl azo)
Duf f & Phel ps Credit Rating Co. AA (largo pl azo)

Las entidades deberan ser titulares del derecho de
ej ercer una opci6n de venta a un banco del exterior
que redna el requisito sefial ado precedentenente, en

cual qui er nomento durante la vigencia de | a
i mposi ci on.

La posibilidad, expresanente establecida en el
instrumento o en docunento i ndependi ent e, de

cancel ar antici padanente -en cual quier nonento- la
imposicion a sinple requerimento del tenedor es
equivalente a ser titular del derecho de ejercer la
opci 6n de venta.

Se admitird el cénputo de esta integracion por e
valor de ejercicio de la opci6n o de cancelacion
antici pada, desde el dia de concertaci 6n

Los certificados y los contratos de opci 6n de venta
correspondi ent es a | a entidad deberan mant enerse
en custodi a en el Deutsche Bank, Nueva York, o en
agentes de custodi a que este designe, observando en
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3.1.11.

___________________________________________________ +
REQUI SI TOS M NI MOS DE LI QUI DEZ I
___________________________________________________ |
Secci 6n 3. I ntegracion. I
I
___________________________________________________ +
lo pertinente |o previsto en esta materia en el
punto 3.1.5.
Titul os val ores -obl i gaciones y/o acciones- no

conprendi dos en | os apartados 3.1.3. y 3.1.8., aun
cuando provengan de pases activos para |la entidad,
em tidos por:

a) gobi ernos central es; sus enpresas, agencias o de-
pendenci as cuando cuenten con |a garantia plena
de dichos gobiernos. En caso contrario, se
consi derar &n eni si ones privadas.

b) organi snbs i nternaci onal es;
c) bancos conerci al es.

En este caso, tanbién se admtira el conmputo de
certificados de depdsito, 6rdenes de pago u otros
i nstrument os bancari os.

d) demés enpresas y/ o corporaciones privadas.

Tanbi én se adnmitira la integraciéon con |a porciodn
preferida ("senior") de em siones respal dadas con
det ermi nados activos (solo hipotecas o prendas que,
en anbos casos, otorguen prinmer grado de privilegio
o simlar y/o cupones de tarjetas de crédito).

La integraci 6n con estos conceptos se adnmitira en la
nmedi da que, concurrentenente, se verifique que

- se trate de emsores de paises integrantes de |la
Or gani zaci 6n de Cooperaci 6n vy Desarroll o
Econdém cos (O C.D.E.), excepto cuando se refiera a
or gani snos i nt er naci onal es.

- la deuda haya sido calificada, al nenos, por dos
de al guna de | as agenci as internaci onal es eval ua-
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doras de riesgo segin |la noémina contenida en e
punto 2.2. de la Seccién 2. del texto ordenado de
[ as normas sobre calificaci6n de enti dades
financi eras (Conuni caci 6n "A" 2521, T.Q), conpo
nini no, con el nivel que para cada caso se indica
a continuaci 6n:

i) para el concepto a que se refiere el apartado
a): "A" o equivalente.

ii) para l|os conceptos a que se refieren | os apar-
tados b), c¢) y d): "AA" o equival ente.

En el caso de las enmsiones de titulos valores
respal dadas con activos adm ti dos segln l o
est abl eci do precedentenente, la calificaci é6n deberé
ser "AAA" o0 equival ente.

- se trate de em siones que tengan suficiente |i-
qui dez a satisfacci 6n del Banco Central

Atal efecto, conb requisito previo al cénmputo de
la integraci 6n con este concepto, las entidades
financi eras deberdn aceptar que estas tenencias
sean objeto por parte de esta Institucidén de
control es efectivos sobre su grado de |Iiquidez,
los que se instrumentaran a base de su venta
parcial en | as oportuni dades y confornme a
procedi m ento que discrecional nente deternine el
Banco Central. A ese fin las entidades deberéan
suscribir el texto cuyo nodelo se incluye en e
punto 3.3. de esta Secci on.

En el caso de que el Banco Central determ ne que
no superen esa prueba de |iquidez a val ores que no
afecten el precio de referencia de los titulos
sujetos a ese exanen que sumnistre el Deutsche
Bank, Nueva York, |os activos deberan ser desafec-
tados i nnmedi atamente de |la integraci 6n
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- los titul os se mantengan en custodia en e
Deut sche Bank, Nueva York

El conputo se efectuard teniendo en cuenta el valor
que surja para cada dia del nes en funcion de la
i nformaci 6n que suministre el Deutsche Bank, Nueva
Yor k.

3.2. La integracién en |os conceptos admtidos solo resultaré
conputabl e hasta |os siguientes |imtes maxi nos, nedidos
respecto del requisito minino de cada periodo

Concept o Maxi no conput abl e
-en %

a) Puntos 3.1.1. y 3.1.4. (en con-

j unt o) 100
b) Puntos 3.1.2., 3.1.3., 3.1.5. y

3.1.7. a 3.1.11 (en conjunto) 80
c) Punto 3.1.5. (dentro del margen

pr ecedent e) 10
d) Punto 3.1.7. (dentro del margen

del 80% 5
e) Puntos 3.1.9. y 3.1.11. (dentro

del margen del 80% 30
f) Punto 3.1.6. 50

Cuando se opte por utilizar el concepto previsto en e
punto 3.1.6., se requerira qgue el inporte de |as
pertinentes cartas de crédito al cance, conmo ninino, a dos
veces | a suma conputada conp integracion.

3.3. Model o de consentimento para |la disposicion de activos
por parte del Banco Central, a ser prestado por |as
enti dades financieras o | os adm nistradores de fondos de
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inversién a efectos de conprobar el grado de |iquidez de
| as tenenci as

, de
(indicar lugar y fecha)

Sres.
Banco Central de |a Republica Argentina
Cerenci a de Admini straci 6n de Reservas

S. / D.
Ref.: Requisitos mininos de liqui-
dez. Consentimento (Punt os
3.1.9 y 3.1.11 de
ordenam ent o vi gent e)

Me dirijo a Uds. en m caracter de
representante legal de ....... . (i ndi car denom naci 6n de
la entidad financiera |ocal o del adm nistrador del fondo
de inversiodn, segln corresponda) con el objeto de

mani festar irrevocabl enente el consentimento total
pleno y perfecto de |a entidad/adm nistrador (indicar |lo
gue corresponda) que represento para que el Banco Central
de la Republica Argentina disponga la venta de |os
activos comprendidos en los puntos 3.1.9 y/o 3.1.11. de
la norma de la referencia, con el objeto de conprobar el
grado de liquidez de los msnbs, con sujecion a |os
procedi m entos que ese Banco Central determine a su
entera di screcion.

A esos efectos, exinp a ese Banco
Central de toda responsabilidad originada en la venta
precitada, incluyendo pero no limtada a cualquier
perdi da o costo increnental

Asi m sno, adj unt o copi a
certificada de | os instrunentos referentes a | as deci si o-



nes societarias requeridas por la ley, en respaldo de
consentim ento aqui prestado.

A todos | os efectos derivados del
presente consentimento |a entidad/ el adm nistrador (in-
dicar o que corresponda) que represento se sonete a la
Legi sl acion Argentina vy tribunales de |a Capital Federa
de | a Republica Argenti na.

Sal udo a Uds. nuy atentanente.

Firma y acl araci 6n



pl azo constante, con opci6n de can-
cel aci 6n anticipada o de renovaci 6n
por plazo determ nado y con retri bu-
ci 6n vari abl e:

- hasta 59 dias 19
- de 60 a 89 dias 19
- de 90 a 179 dias 14
- de 180 a 365 dias 9
- mas de 365 di as 0

- depé6sitos a la vista rermunerados, en
pesos y en noneda extranjera, cuando
| a remuneraci 6n supere en mas de 1
punto la tasa de interés por deposi-
tos en caja de ahorros que surja de
| a encuesta diaria del BBCRA o0 e
1% anual sobre sal dos acreedores en
cuentas corrientes o en otras a la
vi sta 80
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9.1. Carta de crédito

| RREVOCABLE STAND-BY LETTER OF CREDIT N§ ...
(Dat e)

Dear Sirs:

W& hereby establish, at the request and for the
account of .... (bank's nanme)..., in your favour, our
irrevocable stand-by letter of credit N8 ..... for the
aggregate anount of USS$... (anmount in nunbers and
words)..., effective immediately and expiring on the
expiration date of ......

This irrevocable stand-by letter of credit is
i ssued to guarantee the obligation assuned by ... (bank's
nane)....within the scope of the liquidity m ninmm
requi renents established by Comunication "A" .....
i ssued by Banco Central de |a Republica Argentina.

Qur obligations wunder this irrevocable letter
of credit wll be discharged by us wi thout demand of
paynment or protest by meking funds available to you
against a sight draft drawn and signed by you, referring
thereon to the nunber of this letter of credit, and
presented on our offices located at ......... , in the
formof Annex "A"' attached hereto.

Each such draft shall be dated the date of its
presentation and shall be presented to our Internationa
Trade Services Department as provided bel |l ow

Drafts presented by mail should be nmailed to .....
Courier or phisical deliveries should be addressed
to ....

We hereby engage with you that all drafts drawn
under and in conpliance with the terns of this letter of



B.C R A l-mmm o I
| Secci6n 9. Modelo de carta de crédito "stand by". |
I I
------------ T o
credit will be duly honored if drawn and presented for
paynment as indicated above on or before the expiration

dat e.

Should we fail to pay to the beneficiary the
amount of this stand-by letter of credit when drawn by
the beneficiary in accordance wth the ternms hereof, we
agree to pay interest at a rate per nonth equal to ... %
of the anount guaranteed, as from the date you give us
witten notice in the formset forth in Annex A hereto of
your intention to draw under this stand by letter of
credit, until the date of effective paynent. We also
agree to pay and reinbourse all costs and expenses
incurred by the beneficiary in connection wth the
enforcenent of this stand-by letter of credit.

This letter of credit is subject to t he
"Uni form Custons and Practice for Docunentary Credits
(1993 Revision), International Chanber of Comerce,
Publ i cati on N§ 500.

This letter of credit sets forth in full our
undert aki ng, and such undertaking shall not in any way be
nodi fi ed, amended, anplified or limted by any docunent,
instrument or situation whatsoever.

Very truly yours,

(Aut hori zed Si gnature)

9.2. Anexo a la carta de crédito

ANNEX " A"

CERTI FI CATE FOR DRAW NG UNDER | RREVOCABLE
STAND- BY LETTER OF CREDI T

The undersigned hereby certifies to



I

| B.C R A | mmm e I

I | Secci6n 9. Modelo de carta de crédito "stand by". |

I I I

B SIS o +
(issuer).., with reference to the irrevocabl e stand-by
letter of credit N§ ... issued by ... (issuer)... in
favour of ... (the beneficiary)..., the follow ng:

(i) The beneficiary is making a draw ng under
the stand-by letter of credit wth respect to the
failure by ...(bank's name).. to comply wth its
obligation rel at ed to t he m ni mum liquidity
requi renents, under the provisions set forth in
Communi cation "A" .... of the Banco Central de la
Republ i ca Argenti na.

(ii) The amount of the draft acconpanying the
stand-by letter of credit is US$ ....

(iii) Such amount shall be deposited by you by
wire transfer in inmrediately available funds to the
foll owi ng account:

Account title:

Account nunber:

Ref er ence:

Attention:

IN WTNESS WHEREOF, the beneficiary has
executed and delivered this certificate as of the ...
day of ...., 199..

(Beneficiary)
B SIS S B SR RS- +
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