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Nos dirigimos a Uds. a los fines de adecuar las normas sobre "Capitales minimos de
las entidades financieras", como asi también el tltimo parrafo del punto 2. del régimen de Valua-
cién de Préstamos Garantizados emitidos por el Gobierno Nacional y otros instrumentos de deu-
da del sector publico no financiero, atento lo dispuesto en el articulo 4° de la Ley 25.713 (modifi-
cado por la Ley 25.796).

Asimismo, se aprovecha la oportunidad para subsanar un error en la numeracién de
las paginas de la Seccion 6. las normas sobre "Capitales minimos de las entidades financieras"
(a partir de la pagina 6.).

Les hacemos llegar en anexo la actualizacioén del régimen de Valuacion de Présta-
mos Garantizados emitidos por el Gobierno Nacional y otros instrumentos de deuda del sector
publico no financiero (anexo a la Comunicacién “A” 4163) y las hojas que, en reemplazo de las
oportunamente provistas, corresponde incorporar en el texto ordenado de las normas sobre "Ca-
pitales minimos de las entidades financieras".

Saludamos a Uds. muy atentamente.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Alfredo A. Besio José Rutman
Gerente de Emision Gerente Principal
de Normas de Normas

ANEXO



Valuacion de Préstamos Garantizados emitidos por el Gobierno Na- Anexo a la
B.C.RA cional y otros instrumentos de deuda del sector publico no financiero. Com. “A”
T | (Texto actualizado segun las Comunicaciones “A” 3911, 4084, 4114, 4150
4155, 4163, 4180y “B” 7782 y 8131)

1. Establecer que deberan registrarse a su valor presente segun las pautas que se establecen en
el punto 2. de esta resolucién o a su "valor técnico” -importe, actualizado, de corresponder, por
el “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia” con més los intereses devengados segun las
condiciones contractuales-, de ambos el menor, los siguientes activos que las entidades man-
tengan en cartera o incorporen en el futuro:

a) “Préstamos Garantizados” emitidos por el Gobierno Nacional en el marco del Decreto
1387/01.

b) Titulos publicos que no hayan sido susceptibles de observar exigencia de capital minimo
por riesgo de mercado por no reunir los requisitos establecidos para ello, cotizacion habi-
tual en los mercados por transacciones relevantes, etc. -excepto los instrumentos detalla-
dos en el acapite v)-.

También se encuentran comprendidas las tenencias de nuevas emisiones de titulos pu-
blicos nacionales, en tanto no se informe su volatilidad.

c) Pagarés emitidos por el Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial en el marco del De-
creto 1579/02, Resolucién 539/02 del Ministerio de Economia y normas complementarias
y otros préstamos al sector publico no financiero.

d) “Bonos garantizados” emitidos por el Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial recibi-
dos en el marco del Decreto 1579/02, Resolucién 539/02 del Ministerio de Economia y
normas complementarias. La utilizaciéon de este método de valuacion sera opcional -en
reemplazo del valor de mercado- y no podra emplearse para incorporaciones no vincula-
das con las disposiciones citadas precedentemente.

La mencionada eleccién podra ser modificada posteriormente por el criterio de “valor de
mercado” el cual, una vez utilizado, debera comprender toda la cartera y tendra el caracter
de opcidn definitiva.

Los pagarés que las entidades financieras hayan recibido o reciban en canje de los bonos de
compensacion conforme a la opcion contenida en el articulo 28 del Decreto 905/02, podran
mantenerse a su “valor técnico”, siendo optativa la aplicacién del valor presente de acuerdo
con lo establecido precedentemente. El ejercicio de esa opcion tendra caracter definitivo.

Los activos entregados en garantia de adelantos otorgados por el Banco Central de la Repu-
blica Argentina para la suscripcion de los bonos previstos en los articulos 10, 11 y 12 del De-
creto 905/02, ratificado por el articulo 71 de la Ley 25.827, podran excluirse del tratamiento
precedente, a opcién definitiva de las entidades -por parte o por el total de los adelantos- aten-
to las previsiones del articulo 17 del mencionado decreto, en cuyo caso seran registrados por
el valor admitido a los fines de la constituciéon de las garantias actualizado, de corresponder al
instrumento, por el “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia”.

Consecuentemente, ese criterio de valuacién no es aplicable en los siguientes casos:

i) Titulos que las entidades hayan contabilizado en cuentas de inversion y guardado la exi-
gencia de capital correspondiente.

i) Bonos de compensacion recibidos conforme a lo establecido en los articulos 28 y 29 del
Decreto 905/02 y en el Capitulo Il de la Ley 25.796 (Anexo Il al Decreto 117/04) que pue-
den mantenerse al valor técnico (punto 3.6. de la Seccion 3. de las normas sobre “Tenen-
cias de titulos valores en cuentas de inversion”).
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i) Titulos que se deben valuar segun su cotizacion en el mercado.

iv) Letras y otros titulos emitidos por el Banco Central de la Republica Argentina.

v) Letras Externas de la Republica Argentina en ddlares estadounidenses “Encuesta + 4,95%

2001-2004” y “Badlar + 2,98% 2001-2004", “Certificados de opcion de crédito impositivo”,
“Certificados de Crédito Fiscal”, incluidos los cupones emitidos en el marco del Decreto
979/01, y otros instrumentos del sector publico no financiero que se encuentren vencidos e
impagos. Todos estos instrumentos, a partir de enero de 2004, se registraran al valor con-
table al 31.12.03 o por el importe que se obtenga -si este fuera menor- por la aplicacién al
valor nominal correspondiente a esa fecha, en su caso neto de las bajas o de la parte pro-
porcional de transformacion en opciones impositivas que se pudieren ejercer posterior-
mente, del menor porcentaje que resulte por el método del valor presente neto respecto de
los activos alcanzados por ese criterio -actualmente, incisos c) y d) de este punto-.

A los efectos de determinar el valor contable al 31.12.03 y el valor nominal -correspon-
diente al capital- a esa fecha, no se incluiran los intereses devengados desde diciembre de
2001.

En el caso de titulos emitidos originalmente en moneda extranjera que hayan sido converti-
dos a pesos, a tales fines se considerara el valor nominal reexpresado en moneda nacio-
nal, actualizando ambos importes -contable y nominal- por el “Coeficiente de Estabilizacion
de Referencia” de haber sido prevista su aplicacion.

2. Establecer que a los efectos de la determinacion del valor presente de la cartera comprendida
en el punto 1., a partir de los balances de marzo de 2003, los flujos de fondos (amortizacion e
intereses) de los mencionados instrumentos, segun las condiciones contractuales fijadas en
cada caso -contemplando, de corresponder, el devengamiento acumulado a fin de cada mes
por la aplicacion del “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia™, se descontaran a las tasas
de interés que se establecen en el siguiente cronograma:

Periodo Tasa nominal anual
Marzo - diciembre/03 3,00 %
Enero - junio/04 3,25 %
Julio/04 3,29 %
Agosto/04 3,33 %
Septiembre/04 3,37 %
Octubre/04 3,41 %
Noviembre/04 3,46 %
Diciembre/04 3,50 %
Enero/05 3,54 %
Febrero/05 3,58 %
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donde:

Periodo Tasa nominal anual
Marzo/05 3,62 %
Abril/05 3,66 %
Mayo/05 3,71 %
Junio/05 3,75 %
Julio/05 3,79 %
Agosto/05 3,83 %
Septiembre/05 3,87 %
Octubre/05 3,91 %
Noviembre/05 3,96 %
Diciembre/05 4,00 %
Enero/06 4,08 %
Febrero/06 415 %
Marzo/06 4,23 %
Abril/06 4,31 %
Mayo/06 4,39 %
Junio/06 4,47 %
Julio/06 4,56 %
Agosto/06 4,64 %
Septiembre/06 4,73 %
Octubre/06 4,82 %
Noviembre/06 4,91 %
Diciembre/06 5,00 %
Enero/07 5% + 0,04*(TM-5%)
Febrero/07 5% + 0,08*(TM-5%)
Marzo/07 5% + 0,13*(TM-5%)
Abril/07 5% + 0,17*(TM-5%)
Mayo/07 5% + 0,21*(TM-5%)
Junio/07 5% + 0,25*(TM-5%)
Julio/07 5% + 0,29*(TM-5%)
Agosto/07 5% + 0,33*(TM-5%)
Septiembre/07 5% + 0,38*(TM-5%)
Octubre/07 5% + 0,42*(TM-5%)
Noviembre/07 5% + 0,46*(TM-5%)
Diciembre/07 5% + 0,50*(TM-5%)
Enero/08 5% + 0,58*(TM-5%)
Febrero/08 5% + 0,66*(TM-5%)
Marzo/08 5% + 0,75*(TM-5%)
Abril/08 5% + 0,83*(TM-5%)
Mayo/08 5% + 0,92*(TM-5%)
Desde Junio/08 ™

TM: tasa de mercado promedio -expresada en porcentaje- que informara esta Institucién
determinada en funcién de las tasas internas de retorno que surjan de las cotizacio-
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nes en el mercado de titulos publicos nacionales de similar plazo promedio de vida
(“modified duration”), agrupadas en tramos (zonas) segun ese plazo.

A efectos del calculo del valor presente se considerara la cantidad de dias corridos desde
cada fin de mes hasta el vencimiento de cada servicio de amortizacion y/o de intereses.

La tasa de interés asignada para cada periodo del cronograma precedente sera la Unica
que debera emplearse a fin de calcular el valor presente de la totalidad del flujo de fondos
de los activos comprendidos, en su caso en cada uno de los meses de los correspondien-
tes periodos, cualesquiera sean las fechas en que operen los vencimientos de los perti-
nentes servicios y/o pagos.

En caso de instrumentos denominados en pesos que no contemplen clausulas de actualiza-
cion, a efectos del célculo del valor presente, se adicionara -como factor multiplicativo- a las
tasas nominales previstas para cada periodo la tasa de inflacion implicita que se utiliza para
ajustar los flujos de activos y pasivos actualizables por CER en la determinacién de la exigen-
cia de capital minimo por riesgo de tasa de interés.

. Establecer que la sumatoria de las diferencias entre el valor presente determinado para marzo
de 2003 -o periodos subsiguientes- para cada instrumento comprendido, conforme a los pun-
tos precedentes o el valor técnico -el menor- y los “valores teoricos” respectivos segun se defi-
ne en el punto 4. de la presente resolucién, se reflejara en una cuenta regularizadora del activo
que se habilitara al efecto, en la medida que el resultado final sea positivo. Si el resultado fue-
ra negativo, se imputara a resultados.

Mensualmente, el saldo que arroje esa cuenta se ajustara en funcion del importe que se de-
termine al realizar el calculo de la sumatoria de las diferencias entre dichos conceptos hasta
agotarlo. De existir un remanente no aplicado se imputara a resultados.

Una vez agotado dicho saldo, las diferencias -positivas o negativas- que se registren poste-
riormente por la valuacion segun el criterio del “valor presente” se imputaran directamente a
resultados.

Cuando se produzcan amortizaciones de los instrumentos, de existir saldo en la cuenta regu-
larizadora, ésta se ajustara con contrapartida en resultados por hasta el importe que se ob-
tenga de aplicar la proporcién que represente la amortizacion, calculada sobre el valor nomi-
nal, a la diferencia entre el valor contable (valor presente o técnico, el menor) y el valor teérico
del instrumento.

Las actualizaciones por el Coeficiente de Estabilizacién de Referencia “CER” que, de corres-
ponder, se apliquen a los valores tedricos y los intereses devengados conforme a las condi-
ciones de emision o contractuales de los instrumentos se imputaran a resultados.

En los casos de incorporaciones de activos comprendidos posteriores al 28.2.03, sin perjuicio
de la observancia de las normativas que resulten aplicables para ello, la registracién de las di-
ferencias que origine la aplicacion del procedimiento a que se refiere este punto se realizara
en una cuenta regularizadora especifica, distinta de la utilizada para reflejar los efectos de los
calculos respecto de las tenencias al 28.2.03.

. Establecer que el “valor tedrico” de los instrumentos que se considerara a estos fines serd el
resultante de aplicar los lineamientos que a continuacién se detallan:
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a) Tenencia al 28.2.03:

i) Préstamos Garantizados emitidos en el marco del Decreto 1387/01:

ii)

Se considerara el saldo registrado al 28.2.03 en la contabilidad -capitales- por cada
instrumento neto de la cuenta regularizadora del activo conforme al punto 4. de la Co-
municacién “A” 3366 (cuentas 131140 y 131193, respectivamente).

A fin de cada mes, de corresponder, el importe del valor teérico -neto de la proporcién
de amortizaciones que hubiera correspondido- se actualizara por el “Coeficiente de Es-
tabilizacion de Referencia” adicionando los intereses devengados correspondientes
conforme las condiciones contractuales, para establecer el valor tedrico respectivo.

Como consecuencia del nuevo procedimiento de valuacion, en marzo de 2003 se de-
bera revertir el saldo registrado en aquella cuenta regularizadora (c6digo 131193).

Pagarés o Bonos (segun opcion) emitidos por el Fondo Fiduciario para el Desarrollo
Provincial en el marco del Decreto 1579/02, Resolucion 539/02 del Ministerio de Eco-
nomia y normas complementarias.

Se considerara inicialmente el importe al que se encontraban registrados al 28.2.03
los respectivos instrumentos que se entregaron en canje, actualizado, en su caso, por
el “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia” a fin de cada mes, considerando la
proporcion de las amortizaciones que hubiera correspondido y adicionando los inter-
eses devengados correspondientes de acuerdo con las condiciones de emisién.

i) Demas.

En caso de corresponder, se actualizara por la aplicacion del “Coeficiente de Estabili-
zacién de Referencia”, considerando las eventuales amortizaciones y adicionando los
intereses devengados correspondientes segun las condiciones de emisién o contrac-
tuales.

b) Incorporaciones posteriores al 28.2.03:

Se considerara el valor de incorporacion en el activo, el que de corresponder se actuali-
zara por el “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia”, considerando las eventuales
amortizaciones y adicionando los intereses devengados correspondientes de acuerdo
con las condiciones de emisién o contractuales.

5. Disponer que los instrumentos de deuda que reciban las entidades financieras en el marco del
Sistema de Refinanciacién Hipotecaria -Ley 25.798-, deberan registrarse a su valor presente
segun las pautas que se establecen en el punto 2., sin superar el valor técnico.

Inicialmente, la diferencia entre el valor presente y el correspondiente valor nominal se imputa-
ra contra la cuenta regularizadora habilitada para estos instrumentos. Posteriormente, las dife-
rencias de valuacion que surjan en cada mes por la aplicacién del método de valor presente
también se imputaran contra la cuenta regularizadora o en su defecto, una vez agotado el sal-
do, directamente a resultados.
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A partir del momento en que los bonos recibidos por las cuotas vencidas e impagas, cuenten
con cotizacion normal y habitual -es decir, cuando el Banco Central comunique su volatilidad a
los fines de determinar la exigencia de capital minimo por riesgo de mercado-, se valuaran
segun su valor de mercado, debiéndose desafectar el saldo de la cuenta regularizadora con
contrapartida en resultados, en la proporcién que representen respecto del valor nominal total
recibido por ese concepto -60%, 40% o0 100%, segun se trate del bono con vencimiento a 2,5
anos, a 10 afos 0 ambos, respectivamente-.




B.C.R.A.

CAPITALES MINIMOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS

Seccioén 3. Capital minimo por riesgo de crédito.

3.3.3.4. En el caso de las garantias otorgadas localmente, debera existir respecto
de ellas contragarantias extendidas por la casa matriz o sus sucursales en
otros paises 0 por la entidad controlante del exterior, cuya efectivizacién
opere en forma irrestricta a simple requerimiento de la filial o subsidiaria
local y en modo inmediato a su eventual ejecucion por parte del beneficia-
rio.

3.4. Computo de los activos.

3.4.1.

3.4.2.

Bases individual y consolidada mensual.

Los conceptos comprendidos se computaran a base de los promedios mensuales de
saldos diarios del mes anterior al que corresponda la determinacién de la exigencia
(capitales, intereses, primas, actualizaciones -por el Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia “CER”- y diferencias de cotizacion, segun corresponda, netos de las pre-
visiones por riesgos de incobrabilidad y desvalorizacién y de las depreciaciones y
amortizaciones acumuladas que les sean atribuibles y demas cuentas regularizado-
ras, sin deducir el 50% del importe minimo exigido de la previsién por riesgo de
incobrabilidad sobre la cartera correspondiente a deudores clasificados “en situacion
normal” o de “cumplimiento normal” y las financiaciones que se encuentran cubiertas
con garantias preferidas “A”).

Base consolidada trimestral.

Se consideraran los saldos al cierre del trimestre, aplicando en los demas aspectos
las correspondientes disposiciones establecidas.

3.5. Ponderadores de riesgo.

3.5.1. Valores.
Se aplicaran los establecidos en la correspondiente tabla.
3.5.2. Criterios para la aplicacion.
3.5.2.1. En caso de que una misma operacion presente atributos sujetos a distin-
tos ponderadores de riesgo, el activo se ponderara por el menor de ellos.
3.5.2.2. En caso de que las responsabilidades eventuales comprendidas cuenten
con contragarantias, en reemplazo de los valores de ponderacion estable-
cidos para aquéllas, se utilizaran los fijados para los préstamos con garan-
tias preferidas cuando éstos, segun la garantia recibida, sean inferiores.
3.5.2.3. Cuando el valor de mercado de las garantias y contragarantias recibidas
no cubra el importe de la asistencia otorgada, el defecto de cobertura se
ponderara al 100%.
. o apa Vigencia: L
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CAPITALES MINIMOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS

BCRA Seccion 5. Capital minimo por riesgo de tasa de interés.

5.1. Exigencia.
Sera equivalente al resultado de la siguiente expresion:
VaRg = {Max {(VAN®, - VANP) * 6® + (VAN™, o - VAN™, o) * 6™ ; 0} * 100 + [VAN?|* ¥}

C

VANprp + VANmer me+ Z (A - P)

donde

VaRg: requerimiento en funcion del riesgo por variaciones de la tasa de interés.

VANP: valor presente de los activos netos de los pasivos por intermediacion financiera
en pesos, descontados a la tasa de descuento rp.

VANP,: valor presente de los activos netos de los pasivos por intermediacion financiera
en pesos, descontados a la tasa de descuento rp’.

o riesgo de tasa de interés en pesos en tanto por uno, a fijar por el Banco Central

de la Republica Argentina. Inicialmente sera igual a 0,10.

VAN™, .:  valor presente de los activos netos de los pasivos por intermediacién financiera
en moneda extranjera, descontados a la tasa de descuento r me.

VAN™, o:  valor presente de los activos netos de los pasivos por intermediacién financiera
en moneda extranjera, descontados a la tasa de descuento r me’.

o™ riesgo de tasa de interés en dolares estadounidenses en tanto por uno, a fijar por
el Banco Central de la Republica Argentina. Inicialmente sera igual a 0,03.

VAN®_ |:  valor presente de los activos actualizables por el Coeficiente de Estabilizacién de
p . . . ” . .

Referencia “CER”, netos de los pasivos actualizables por “CER” por intermedia-

cién financiera en pesos, descontados a la tasa de descuento rp, en valor abso-

luto.

Al riesgo del descalce entre la tasa de descuento rp y el “CER”, en tanto por uno, a
fijar por el Banco Central de la Republica Argentina. Inicialmente sera igual a
0,03.

C: patrimonio neto al cierre del mes al que corresponden los activos y pasivos al-

canzados por la exigencia.

Vigencia:
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CAPITALES MINIMOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
B.C.R.A. — . — . . -
Seccién 5. Capital minimo por riesgo de tasa de interés.
A . activos al cierre de dicho mes no comprendidos en el célculo de la exigencia.
P . pasivos al cierre de dicho mes no comprendidos en el calculo de la exigencia.

El resultado del ultimo factor de la expresion que permite convertir la exigencia calculada en
términos de valores presentes a valores contables comparables con la integracion no podra
ser negativo. Para el caso de arrojar un resultado negativo se lo reemplazara por un valor
igual a 2. '

El valor maximo sera 2 cuando el resultado de este ratio sea positivo.

A los efectos de determinar el “VAN? ", el Banco Central de la Republica Argentina dara a
conocer la tasa por la que correspondera ajustar los flujos futuros de fondos de activos y
pasivos actualizables por “CER”, que tomara en consideracion los rendimientos implicitos de
las licitaciones de las Letras del Banco Central de la Republica Argentina en pesos y en pe-
sos ajustables por “CER” u otros parametros que sean representativos. Dichos flujos de fon-
dos deberan ser asignados a las bandas temporales en funcién de los vencimientos contrac-
tuales.

5.2. Valores presentes.

Los valores presentes de los activos netos de los pasivos por intermediacion financiera se

obtendran con las siguientes formulas:

VANP,, = ¥ [FFANP / (1 + rp/12)™]

VAN’ = %, [FFAN®/ (1 + rp/12)™]

VAN™, e = % [FFAN™; / (1 + r me/12)™]

VAN™, ne= % [FFAN™;/ (1 + r me/12)™]

donde

i : subindice que indica la correspondiente banda temporal establecida para el
agrupamiento de los flujos de fondos.

FFANP;: flujo de fondos de los activos netos de los pasivos por intermediacion financiera
en pesos correspondientes a la banda temporal i.

FFAN™®;: flujo de fondos de los activos netos de los pasivos por intermediacion financiera
en moneda extranjera correspondientes a la banda temporal i.

mi : punto medio de la banda temporal, expresado en meses.

rp : tasa promedio de depdsitos en pesos de 30 a 59 dias del mes al que corres-
ponden los activos y pasivos alcanzados por la exigencia, segun la encuesta
diaria del Banco Central de la Republica Argentina, en tanto por uno.

rp’ : rp mas 0,01.

. i wpn Vigencia: L
Version: 6a. Comunicacion “A” 4180 30/07/2004 Pagina 2




CAPITALES MINIMOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
B.C.R.A. — . — . . -
Seccién 5. Capital minimo por riesgo de tasa de interés.
5.5. Computo de los conceptos comprendidos.

5.6.

Se tendran en cuenta los activos y pasivos comprendidos del mismo mes al que correspon-
dan los considerados para determinar la exigencia de capital minimo por riesgo de crédito.

Los activos y pasivos en moneda extranjera se convertiran a doélares estadounidenses segun
el tipo de cambio del ultimo dia habil del mes al que correspondan.

Los flujos de fondos comprenderan capitales, intereses, actualizaciones -por el Coeficiente
de Estabilizacién de Referencia “CER”- y otros accesorios.

En el caso de los créditos, se tomara el flujo a vencer de capital e intereses -considerando en
cuanto a estos Ultimos la suspension de su devengamiento respecto de los créditos en los
que se haya optado por ello- neto de la aplicacion de los porcentajes de previsionamiento por
riesgo de incobrabilidad. En el caso de los deudores clasificados “en situacion normal” o de
“cumplimiento normal” y las financiaciones que se encuentren cubiertas con garantias prefe-
ridas “A”, se deducira solo el 50% del importe exigible.

A tales efectos los flujos de fondos por financiaciones a imputar en cada banda temporal se
consideraran netos de las previsiones por riesgo de incobrabilidad computables, teniendo en
cuenta la proporcion resultante segun la clasificacion del deudor para el mes al que corres-
ponda el célculo de la exigencia.

Las posiciones en cada activo computable, no sujeto a exigencia de capital minimo por ries-
go de mercado, se determinaran segun la metodologia a que se refiere el punto 6.5.3. de la
Seccion 6.

Imputacién a las bandas temporales.

5.6.1.  Operaciones a tasa fija.

5.6.1.1.  Criterio general.

Los flujos de fondos de estas operaciones se imputaran a las bandas
temporales segun su situacion contractual.

5.6.1.2.  Criterios especiales.

Se dara un tratamiento distinto de la situacion contractual a los siguien-
tes conceptos:

i)  ElI'50% del promedio de los saldos de depdsitos en cuenta corriente
y en caja de ahorros del mes al que corresponda el céalculo de
“VaRg”, excluidas de este ultimo concepto las cuentas “Fondo de
desempleo para los Trabajadores de la industria de la construccion”
y “Pago de remuneraciones”.
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ii)

Los restantes activos a tasa variable referida a un indicador local y
los activos actualizables por “CER”, a opcién de cada entidad, esta-
ran sujetos al siguiente tratamiento:

a) Computo individual.

Cuando su plazo residual sea de hasta un afno (excepto para los
activos actualizables por “CER”), se aplicara respecto de ellos el
mismo tratamiento que el previsto para los pasivos a tasa varia-
ble basada en un indicador local (apartado i) del punto 5.6.3.1.).

En el caso de los activos de plazo residual mayor, el 60% del
saldo se imputara al periodo al que corresponda la primera revi-
sién de la tasa y el remanente, segun el plazo y tipo de amorti-
zacion, conforme al cuadro inserto en el apartado c).

De tratarse de activos actualizables por “CER” de plazo residual
de hasta un ano, se aplicara lo previsto en el segundo parrafo
del apartado ii) del punto 5.6.3.1.

Cuando el plazo residual de los activos mencionados preceden-
temente sea superior a un ano, el 60% del saldo se imputara a
la banda temporal correspondiente al primer mes y el remanen-
te conforme al cuadro inserto en el apartado c).

b) Cdmputo global por linea.

Las financiaciones correspondientes a una misma linea de cré-
dito (préstamos hipotecarios, prendarios, personales, etc.), po-
dran considerarse en forma global para cada una de ellas e im-
putarse los respectivos flujos de fondos segun el siguiente crite-
rio:

e El 60%: a la banda temporal correspondiente al tercer mes,
con independencia del periodo en que corresponda efectuar
la primera revisién de la tasa.

e El remanente: conforme al cuadro inserto en el apartado c),
considerando el plazo residual promedio de la respectiva
cartera.

Cuando el plazo residual promedio de cada cartera sea igual o
inferior a un ano, la totalidad de sus flujos de fondos se imputara
a la banda temporal correspondiente al sexto mes.

Version: 5a.
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6.4. Valor a riesgo de las posiciones de moneda extranjera.

6.4.1. Posiciones incluidas.

Se determinaran las posiciones netas por cada moneda extranjera considerando
todos los activos y pasivos en dichas monedas, de acuerdo con la metodologia es-
tablecida en el punto 6.5.3.

También se incluira la posicién de oro.

Podran excluirse las posiciones de moneda extranjera que, consideradas
individualmente al cierre de operaciones de cada dia, sean inferiores al
equivalente a $ 300.000.

Esta exclusion no sera procedente cuando el conjunto de monedas ex-
tranjeras computables exceda, al cierre de operaciones de cada dia, del
equivalente a $ 1.500.000.

6.4.2.  Calculo del valor a riesgo.

)

ii)

Valor a riesgo de la posicién en la moneda i, VaR;

VaR = V,*k*6,* T, * (17)

Donde

Vi:  posicién en la moneda i, expresada en pesos utilizando el tipo
de cambio de referencia publicado por el BCRA para el délar
estadounidense, previa aplicacion del tipo de pase correspon-
diente para las otras monedas.

K: factor que expresa el nivel de riesgo considerado.

o, ;. Vvalor del desvio estandar del cambio en la cotizacidn diaria de
la moneda contra el peso.

T;:  tiempo necesario para deshacer la posicion.

Se sumaran los valores a riesgo de las posiciones, obteniéndose:
VaRyer = Yi VaR (18)
Valor a riesgo adicional de opciones. Para las opciones compradas
y vendidas sobre cada moneda considerada, se calculara adicio-

nalmente el riesgo gamma y el riesgo vega, de acuerdo con la si-
guiente expresion:

VaRoi = Rgoi + RVoi (19)
Rgoi = | min ( 0 ; >;; gamma; * dP3)/2) | (20)
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Rv,i = | 3 vega; * 25 o; * (252 %) | (21)
Donde
VaR,: valor a riesgo del portafolio de opciones sobre la moneda i.

RQ.i : riesgo gamma del portafolio de opciones sobre la moneda
i.

Rvoi : riesgo vega del portafolio de opciones sobre la moneda i.
gamma;: valor del coeficiente gamma de la opcion j, expresado co-
mo el cambio en el coeficiente delta de la opcién ante un
cambio en 1 peso en el precio del activo subyacente.
vega;: valor del coeficiente vega de la opcidn j, expresado como
el cambio en el valor de la opcién ante un cambio de 1%
en la volatilidad anual del activo subyacente.
dP; = k*o *P;*T,"?, donde P, es la cotizacién de la moneda i.
Tanto el coeficiente gamma como el coeficiente vega de las opciones
tendran en cuenta la cantidad de unidades del activo subyacente a
las que hace referencia cada opcién.

El valor a riesgo adicional para el portafolio de opciones resultara de
la suma de los valores a riesgo para cada moneda:

VaR, = ¥, VaR, (22)
iv)  El valor a riesgo total de moneda extranjera sera igual a:

VaRME = VaRME.F + VaRo (23)

I i wpn Vigencia: .
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Seccion 6. Capital minimo por riesgo de mercado.

6.5. Definiciones y valores.

6.5.1.  Cotizacién habitual.
Los activos comprendidos deberan contar 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.

6.5.2.  Operaciones excluidas.
Se excluiran de los portafolios sujetos al célculo de su valor a riesgo los “swaps” y
otros derivados sobre activos no alcanzados por la presente normativa, siempre
que tales operaciones tengan por objeto cubrir riesgos de la operatoria de inter-
mediacién financiera, sin perjuicio de lo cual la concertacion de tales contratos
debera ser informada a la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambia-
rias en la forma y oportunidad que se establezcan.

Tampoco se computaran los activos que deben deducirse a los fines del calculo
de la responsabilidad patrimonial computable.

6.5.3.  Posicién en cada activo (V).
Podran netearse posiciones opuestas en el mismo instrumento.
La posicion neta resultante deberda mostrar la exposicion que la entidad posee en
cada activo considerado, por lo cual estara constituida por (los signos se exponen
entre paréntesis):
Tenencia de contado (+)
Compras al contado a liquidar y a término (+)
Ventas al contado a liquidar y a término (-)
Compras a término vinculadas a pases pasivos (+)

Ventas a término vinculadas a pases activos (-)

Compra de opciones de compra (valor nocional multiplicado por la delta de la op-
cion) (+)

Venta de opciones de compra (valor nocional multiplicado por el valor absoluto de
la delta de la opcién) (-)

Compra de opciones de venta (valor nocional multiplicado por el valor absoluto de
la delta de la opcién) (-)

Venta de opciones de venta (valor nocional multiplicado por la delta de la opcidn)

(+)

Vigencia:
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Préstamos de titulos valores, netos de la prevision por riesgo de incobrabilidad, con
excepcion del 50% del importe minimo exigido constituido sobre la cartera corres-
pondiente a deudores clasificados “en situacion normal” o de “cumplimiento normal” y
la que se encuentra cubierta con garantias preferidas “A” (+)

Depésitos de titulos valores (-)

Préstamos y otras financiaciones por intermediacion financiera en monedas extranje-
ras, netos de la prevision por riesgo de incobrabilidad, con excepcién del 50% del
importe minimo exigido constituido sobre la cartera correspondiente a deudores clasi-
ficados “en situacién normal” o de “cumplimiento normal” y la que se encuentra cu-
bierta con garantias preferidas “A” (+)

Depositos y otras obligaciones por intermediacién financiera en monedas extranjeras

()
Créditos diversos en monedas extranjeras (+)

Participaciones en otras sociedades en moneda extranjera, no deducibles de la res-
ponsabilidad patrimonial computable (+)

Obligaciones diversas en monedas extranjeras (-)
Obligaciones subordinadas en monedas extranjeras(-)
Partidas pendientes de imputacién en monedas extranjeras (+ 0 -)

Si el resultado de la posicion es negativo, se considerara una posicion vendida; de
ser positivo se considerara una posicién comprada.

Para la determinacion de V,, los valores nominales de los bonos o acciones incluidos
en cada una de las operaciones precedentes deberan multiplicarse por el precio de
contado del activo.

6.5.4. Precios y célculo.
El calculo de la exigencia de capital minimo por riesgo de mercado se realizara sobre
la base de las posiciones que las entidades posean al cierre de las operaciones del
dia en el mercado local, usando los precios vigentes a ese momento

En caso de no contarse con cotizacion de algun instrumento, se utilizara la ultima
disponible.

En los dias en que no se registren operaciones en los mercados, se repetiran los
valores de la exigencia del dia habil inmediato anterior.

6.5.5. Coeficiente “k”.

Su valor sera igual a 2,32.

Vigencia:
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Seccion 6. Capital minimo por riesgo de mercado.

6.5.6. Medida de volatilidad diaria del retorno del activo i (o).

6.5.6.1.

6.5.6.2.

Activos nacionales.

El Banco Central de la Republica Argentina informard mensualmente los
valores de o; que se utilizaran para el célculo del valor a riesgo de los acti-
vos nacionales -con excepcion de los fondos comunes de inversion-, es-
pecificando ademas, y en su caso, a qué zona pertenece cada uno segun
su vida promedio.

La informaciéon se suministrara el ultimo dia habil del mes y se utilizara
para los calculos correspondientes a las posiciones diarias del mes si-
guiente.

Las tenencias de activos nacionales cuyas volatilidades no sean publica-
das por el Banco Central de la Republica Argentina -con excepcién de los
fondos comunes de inversion integrados por los activos comprendidos- no
generaran requerimientos de capital por riesgo de mercado y recibiran el
tratamiento de “no cotizables” a los efectos de la aplicacion del pertinente
limite maximo global en materia de fraccionamiento del riesgo crediticio.
Activos extranjeros.

Para activos extranjeros, la entidad debera calcular las volatilidades como

el desvio estandar del retorno diario de los activos, siguiendo la metodolo-
gia que se expone a continuacion:

Gi=[(1-2) T N * (Riyy- MRy 7 %

Ritj= (Pij/ Pigj1) — 1

MRi= (1-4) * T N * Ry

donde

A=094;j=1a74

Pi.j= precio del activo i al cierre del dia t-j.

La volatilidad (desvio estandar) obtenida se anualizara, de ser necesario

para el calculo del valor de las opciones, multiplicado o; por la raiz cua-
drada de 252.

Versién: 6a.
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6.5.6.3.  Fondos comunes de inversién.
El calculo de las volatilidades de los fondos comunes de inversion integra-
dos por los activos comprendidos sera efectuado por las entidades finan-
cieras a base del valor de sus cuotapartes, aplicando la metodologia ex-
puesta precedentemente.

6.5.6.4. Volatilidad.
El Banco Central de la Republica Argentina informard mensualmente la
volatilidad que se utilizara para el célculo del valor a riesgo de la posicién
en ddlares estadounidenses. Para las demas monedas, la entidad debera
calcular las volatilidades como el desvio estandar del retorno diario de los
activos, siguiendo la metodologia que se desarrolla en el punto 6.5.6.2.

6.5.6.5.  Frecuencia de calculo y utilizacion de volatilidades.
A los fines del célculo y utilizacién de los valores resultantes de las volati-
lidades de activos extranjeros y de fondos comunes de inversion -del
pais o del exterior- se observara la frecuencia seguida por el Banco Cen-
tral de la Republica Argentina respecto de los activos nacionales, es decir
que el valor obtenido se considerara para la determinacion de los valores
a riesgo de los portafolios que se registren diariamente durante el mes
siguiente.

6.5.7. Tiempo necesario para deshacer una operacion.

El valor minimo para este factor es 5.

En la medida en que las posiciones mantenidas por la entidad sean de gran valor o

que se constituyan en activos menos liquidos, con menor volumen de transacciones

diarias, el valor de T; aumentara. La entidad financiera debera determinar el valor de

T; que considera adecuado, dados el tamafo de su tenencia y la liquidez del mercado

de ese activo.

Por lo tanto, este factor no seré el mismo para todos los activos ni igual entre entida-

des financieras. El valor de T; utilizado para un contrato derivado puede diferir del

valor de T, para la posicién en el activo subyacente relevante.

En caso de que no exista cotizacion fluida de opciones y la entidad deba neutralizar

su impacto mediante el mercado de futuros, el monto a comprar o vender para neu-

tralizar la posicion se determinara sobre la base de la delta de la posicién total en el

activo. La delta de la posicion total se calculara como promedio ponderado por monto

(valor nocional en el caso de opciones) de las posiciones individuales en el activo.

Versién: 6a. Comunicacion “A” 4172 Vigencia: Pagina 12
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6.5.8.

6.5.9.

6.5.10.

Tasa de interés (r).

Para el célculo del valor a riesgo de los derivados sobre activos nacionales, se utiliza-
ra la tasa de interés para préstamos a empresas de primera linea a 30 dias de plazo
(o en su defecto la tasa de interés implicita que surja de las licitaciones de Letras del
Banco Central de la Republica Argentina para ese plazo o similar) en pesos o en dé-
lares estadounidenses, segun se trate de derivados sobre activos en pesos o en do-
lares estadounidenses, correspondientes al quinto dia habil anterior al del calculo o
de la ultima licitacién, de acuerdo con la informacion que proporciona el Banco Cen-
tral de la Republica Argentina.

Para el caso de derivados sobre activos extranjeros, se utilizara la tasa de interés
para el bono a un afno del gobierno nacional del pais en cuya moneda se exprese el
activo.

Valuacion de opciones.

Para el célculo de los coeficientes vinculados a opciones (delta, gamma, vega) se
aceptara el modelo de valuacion de opciones de Black-Scholes. En él se utilizara
como dato, cuando sea pertinente, la volatilidad publicada por el Banco Central de la
Republica Argentina.

En los casos de opciones exéticas, o cuando la entidad posea un método alternativo
de valuacioén, su utilizacion debera ser aprobada por la Superintendencia de Entida-
des Financieras y Cambiarias.

Derivados no contemplados.
En los casos de contratos de derivados no contemplados expresamente, el tratamien-

to a emplear para determinar el valor a riesgo debera consultarse a la Superinten-
dencia de Entidades Financieras y Cambiarias.

6.6. Computo.

6.6.1.

Exigencia de capital.
En cada mes, se determinara en forma diaria considerando:

6.6.1.1. la exigencia de capital minimo (punto 1.1. de la Seccion 1.) establecida al
fin del mes anterior, la cual se mantendra constante durante todo el mes,

y

6.6.1.2. la exigencia VaR, para las posiciones diarias de los activos comprendi-
dos.

Versién: 3a.
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6.6.2.  Integracion de capital.

En cada mes, se determinara en forma diaria considerando:

6.6.2.1.

6.6.2.2.

la responsabilidad patrimonial computable del ultimo dia del mes anterior,
y

en forma extracontable, el cambio de valor diario que se produzca en el
portafolio de activos incluidos en los célculos de la exigencia por riesgo
de mercado como consecuencia de cambios en sus precios de mercado,
desde la ultima cotizacién registrada al cierre del mes inmediato anterior.

En caso de producirse incorporaciones (compras) de activos durante el
mes, se tomara solamente la variacién en el valor de esos activos desde
su incorporacién. En caso de ventas de estos activos (cierres de posicio-
nes) debera tenerse en cuenta la pérdida o ganancia resultante entre el
precio de venta y el ultimo precio al que haya sido valuada la posicion.

6.6.3.  Deficiencia diaria de capital.

6.6.3.1.

6.6.3.2.

Encuadramiento inmediato.

En caso de producirse un defecto de integracion diaria respecto de la exigen-
cia de capital por riesgo de mercado, originado en el computo de la exigencia
por la suma de los valores a riesgo de los activos comprendidos ("VaRp"), la

entidad financiera debera reponer el capital y/o reducir sus posiciones de ac-
tivos financieros hasta lograr cumplir el requisito establecido, para lo cual
contara con un plazo de diez dias habiles, contados a partir de la primera de-
ficiencia.

Deficiencia persistente.

i) De mantenerse el defecto por un término superior a 10 dias habiles, las en-
tidades deberan presentar un plan de regularizacién y saneamiento dentro
de los 5 dias habiles siguientes, con los efectos sefalados en el punto
1.4.2.1. de la Seccidn 1.

i) Cuando se trate de deficiencias determinadas por la Superintendencia de
Entidades Financieras y Cambiarias y en la medida en que la deficiencia
sea subsistente segun la ultima informacién disponible, los términos a que
se refiere el punto 1.4.2.2. acépite i) de la Seccion 1. para la presentacion
del descargo y que esa Superintendencia se expida al respecto seran de 5
y 10 dias habiles, respectivamente, en tanto que para la regularizacién del
incumplimiento, en la forma prevista en el punto 6.6.3.1., la entidad obser-
vara el plazo de 10 dias habiles, contado desde la fecha en que quede
firme el defecto de integracion.

Vencido ese término sin que se haya regularizado el incumplimiento, se
observara lo establecido en el acapite i).

Versién: 3a.
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Seccién 6. Capital minimo por riesgo de mercado.

6.7.

6.8.

Responsabilidades.

Las entidades financieras que operen comprando y/o vendiendo, cualquiera sea su importe,
contratos de opciones y aquéllas que en cualquiera de los dias de un mes registren activos
(suma de las posiciones compradas y vendidas de los activos comprendidos) que en conjunto
superen el 25% de la responsabilidad patrimonial computable registrada al ultimo dia del se-
gundo mes anterior deberan definir las responsabilidades en el manejo de la politica de admi-
nistraciéon del riesgo que se asume por las posiciones sujetas a la exigencia de capital minimo
por riesgo de mercado.

Ello implicara designar las personas que tendran a su cargo la correcta aplicacion de la meto-
dologia de célculo establecida y la responsabilidad primaria de la adopcién de los recaudos
necesarios para mantener las posiciones cubiertas con el capital requerido, en especial las
acciones conducentes a regularizar los defectos de integracion diaria que superen el 3% de la
exigencia. También seran responsables de suministrar la informacion en tiempo y forma a la
Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias conforme al régimen informativo que
se establezca en la materia.

Las modificaciones de la némina de los responsables designados, del Gerente General y del
miembro del Directorio, Consejo de Administracion o autoridad equivalente a quien se reporte
la funcion, oportunamente suministrada, deberan ser comunicadas a dicha Superintendencia
dentro de los diez dias corridos siguientes de producidas.

Sanciones.

Las acciones en que incurran los funcionarios responsables segun lo previsto en el punto 6.7.
y que impliquen el ocultamiento o no cémputo de operaciones que deban ser consideradas a
los fines de determinar el valor a riesgo de los activos financieros determinard la aplicacion a
ellos y a la entidad financiera de las disposiciones del articulo 41 de la Ley de Entidades Fi-
nancieras, a cuyo efecto se tendran en cuenta las siguientes pautas:

6.8.1. Multa de entre 1,5 y 3 veces el importe de la mayor deficiencia diaria originada en el
computo de los valores a riesgo registrada en el periodo del incumplimiento.

La entidad financiera y las aludidas personas seran solidariamente responsables por
las multas que se impongan.

6.8.2. Inhabilitacién de dos a cinco afnos para el desempefio de funciones en la actividad
financiera por parte de las personas responsables.

Versién: 3a. Comunicacion “A” 4172
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ORIGEN DE LAS DISPOSICIONES INCLUIDAS EN EL
B.C.R.A. TEXTO ORDENADO DE LAS NORMAS SOBRE
CAPITALES MINIMOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
TEXTO ORDENADO NORMA DE ORIGEN
Seccion| Punto |Parrafo| Com. Enae%'é Punto | Parrafo Observaciones
1.1. “A” 2136 1. 1° Modificado por la Com. “A” 2859
y “A” 3558.
1.2.1. “A” 2237 b) Modificado por la Com. “A” 2923
(punto 3.1.2.3. de la Seccién 3.).
1.2.2. “A”2923 | 3. [3.2.2.
1.2.3. “A”2923 | 3. |[3.3.
’ 1.3. “A” 2136 2. 1° Segun Com. “A” 2223.
' 1.4.1. “A” 2136 3.1.
1.4.2.1. “A” 3171 Segun Com. “A” 3959
i) “A” 2136 3.2. 2° Segun Com. “A” 3959
i) “A” 2136 3.2.4. Modificado por la Com. “A” 2241.
iii) “A” 414 VI |6.1.
LISOL-1
1.4.2.2. “A” 3171 Segun Com. “A” 3959
2.1. “A” 2241 I 1.3.1.
CREFI-2
2.2. “A” 2650 2. Segun Com. “A” 3128.
2. 2.3.1. “A” 2237 a) Modificado por la Com. “A” 2923
(punto 3.1.1.2. de la Seccién 3.).
2.3.2. “A”2923 | 3. [3.2.1.
2.3.3. “A”2923 | 3. [3.3.
3.1. “A” 2136 1. Modificado por las Com. “A”
2541, 2736, 2938, 3039, 3307 y
3959. Incorpora aclaraciones
interpretativas.
3.2. “A” 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo,
criterios, d), 2° parrafo y segun
Com. “A” 3040.
3.3.1. “A” 2136 | Segun Com. “A” 2541, anexo,
criterios, d), 2° parrafo.
3 3.3.2. “A” 2287 5.

' 3.3.3. “A” 2412 En el segundo parrafo del punto
3.3.3.3. incorpora criterio no da-
do a conocer con caracter gene-
ral con anterioridad.

Segun Com. “A” 3959.

3.4.1. “A” 2768 2. Modificado por la Com. “A” 2948,
“A” 3911, “A” 3925 , “A” 3959 y
“A” 4180.

3.4.2. “A” 2227 | Unico |5.2.2. 3°

3.5.1. “A” 2136 1.1.
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3.2. “A” 2136 } Segun Com. “A” 2541, anexo, "A"
3133 y “A” 3959.

3.3. "A" 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo, "A"
3133, “A” 3238 y “A” 3959. Incluye
aclaracion interpretativa.

34.y "A" 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo y “A”

3.5. 4141.

4.1.y "A" 2136 I Segun Com. “A” 3133.

4.2.

4.3. a "A" 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo, “A”

4.13. 3133, “A” 3274, “A” 3959 y “A”
4141.

4.14. "A" 2136 Segun Com. “A” 2541, “A” 3133,
“A” 3238 y “A” 3959. Incluye acla-
racién interpretativa.

4.15. "A" 2136 Segun Com. “A” 2541, “A” 3133 y

4 “A” 4141,
" |4.16. “A” 3064 3.

5.1. “A” 2136 I Segun Com. “A” 2632, “A” 3314 y
“A” 3959.

52.y “A” 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo y “A”

5.3. 3314.

6. “A” 2136 | Segun Com. “A” 2541, anexo, “A”
2793, “A” 2872, “A” 3959, “A” 4141
y “A” 4168.

7.1.a “A” 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo y “A”

7.3. 3138.

7.4. “A” 2136 Segun Com. “A” 2541, anexo, “A”
3133, “A” 3238, “A” 3959 y “A”
4141.

7.5. “A” 2136 Segun Com. “A” 2541, anexo y “A”
3133.

altimo | “A” 2136 I Segun Com. “A” 2541, anexo y “A”
3307.

5.1. “A” 2922 I Segun Com. “A” 3959, “A” 4172 y
“A” 4180.

5.2. “A” 2922 I Segun Com. “A” 3959, “A” 4032 y
“A” 4172,

5.3. “A” 2922 I Segun Com. “A” 4172.

541.1. Modificado por las Com. “B” 6523

5. |a “A” 2922 I y “A” 4172. Incluye aclaraciones
5.4.1.8. interpretativas.

5.4.1.9. “A” 2922 I Modificado por las Com. “B” 6523,
"A" 3064 y “A” 4172.

5.4.2. “A” 2922 Segun Com. “A” 3959 y “A” 4172.

5.5. “A” 2922 I Modificado por las Com. “B” 6523,
“A” 2948, “A” 3959, “A” 4172 y “A”
4180.
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5.6. “A” 2922 I Modificado por Com. “B” 6523 y
5 “A” 4172. Punto 5.6.4.5. modif.
' por Com. “A” 3274, “A” 3959 y
“A” 4180.
6.1.y “A” 2461 | anico |l.y Il Segun Com. “A” 4172.
6.2.
6.3.y “A” 2461 | Unico |l y Il Segun Com. “A” 3959 y “A” 4172.
6.4.
6.5. “A” 2461 | anico |l.y Il Modificado por las Com. “A”
6. 2736, 2768, 2948, 3959 y 4172.
El punto 6.5.2. incluye aclaracién
interpretativa.
6.6. “A” 2461 | anico |II. Segun Com. “A” 3161 y “A” 4172.
6.7. “A” 2461 | Unico | VL. Segun Com. “A” 4172.
6.8. “A” 2461 | danico | VII. Segun Com. “A” 4172.
7.1, “‘A”414 | VI |3.1. 1° Segun Com. “A” 2279, (mod. por
LISOL-1 las Com. “A” 2453, 2793, 2914,
3039y 4172).
7.2.2. “A”414 | VI |3.1.2. Segun Com. “A” 2223. Modifica-
LISOL-1 do por las Com. “A” 2768, 2948 y
4172.
7.2.3. 1° “‘A”414 | VI |3.1.2.2. Segun Com. “A” 2264 y 4172.
LISOL-1 Incorpora aclaracion interpretati-
va.
7.2.3.1. “A”414 | VI |3.1.2.2. Segun Com. “A” 2264 y 4172. En
a LISOL-1 el segundo parrafo del punto
7.2.3.4. 7.2.3.3. incorpora aclaracion in-
terpretativa.
7 7.2.3.5. “A” 2264 2. Segun Com. “A” 4172.
: 7.2.3.6. “‘A”414 | VI |3.1.2.2. Segun Com. “A” 2264 y 4172.
LISOL-1
7.2.4.1. “A” 2287 3.1y Segun Com. “A” 2890 y 4172.
3.3.
“A” 2287 3. ultimo | Segun Com. “A” 4172.
7.2.4.2. 1° “A” 2497 1. Segun Com. “A” 3621 y 4172.
altimo | “A” 2263 . Segun Com. “A” 4172.
7.2.4.3. 1%y | “A” 2287 3.2. Segun Com. “A” 4172.
ultimo
2° “A” 2474 Normas de procedimiento sobre
exigencia e integracion de capita-
les minimos (punto 3.2.7). Modi-
ficado por Com."A” 4172.
7.2.4.4. “A” 2264 1. Segun Com. “A” 4172.




