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A LAS ENTIDADES FINANCIERAS:

Ref.: Circular
LISOL 1 - 487

Activos del sector publico. Posicion para
“trading”. Modificaciones.

Nos dirigimos a Uds. para comunicarles que esta Institucion adopté la siguiente resolu-
cién:

“- Sustituir el punto 1. de la Comunicacion “A” 4455 (modificado por las Comunicaciones “A” 4546 y
4676) por el siguiente:

“1. Establecer que las entidades que registren excesos a los limites de fraccionamiento del riesgo
crediticio por financiaciones al sector publico no financiero originados en operaciones preexis-
tentes al 31.3.03 y/o en operaciones posteriores expresamente admitidas, podran realizar tran-
sacciones -compraventa o intermediacion- con titulos publicos nacionales susceptibles de
observar exigencia de capital minimo por riesgo de mercado -es decir con volatilidad informa-
da por el Banco Central-, dentro del margen que se fija, sin obligacién de disminuir los exce-
SOS.

El margen admitido no podra superar el equivalente al 25% de la responsabilidad patrimonial
computable del ultimo dia del mes anterior al que corresponda. Se constituira con la afecta-
cién, indistinta, de:

i) el importe de realizacion de activos del sector publico no financiero en cartera computables
para la determinacion de esos limites.

ii) la imputacion al valor de mercado de tenencias de titulos publicos nacionales, a cuyo efec-
to se tomara la cotizacion en el mercado de los titulos valores comprendidos al cierre de
operaciones del dia anterior a la fecha de imputacion.

iii) los fondos percibidos por los servicios de amortizacién -considerando, en su caso, la actua-
lizacion por el Coeficiente de Estabilizaciéon de Referencia (“CER”)- correspondientes a los
activos del sector publico comprendidos.

Las sumas recibidas en moneda extranjera se convertiran a pesos segun el tipo de cambio de
referencia informado por el Banco Central para el dia de percepcion.

La generacion del margen se podré efectuar en cualquier dia del mes, determinando simulta-
neamente el porcentaje por el que se opta dentro del tope admitido, sobre la base de la suma
de los importes de los conceptos senalados. Las entidades deberan informar a la Superinten-
dencia de Entidades Financieras y Cambiarias, de acuerdo con el procedimiento que se esta-
blezca, la generacion y el uso del margen.



Las tenencias que corresponda imputar se contabilizaran a valor de mercado y el saldo que se
registre al cierre de operaciones de cada dia sera comparado con el importe que surja de apli-
car a la responsabilidad patrimonial computable del mes anterior el porcentaje de margen
constituido, a fin de verificar el cumplimiento del limite.

Los importes susceptibles de afectacion para generar el margen [acépites i) y ii)] que no se
hayan incorporado en la informacion pertinente no podran ser utilizados posteriormente. Los
correspondientes al acapite iii) podran imputarse en cualquier mes dentro del plazo de 180 di-
as contados desde el vencimiento del pertinente servicio.

La inobservancia del margen tendra el tratamiento previsto para el incumplimiento de las rela-
ciones de fraccionamiento del riesgo crediticio en las disposiciones dadas a conocer por la
Comunicacion “A” 3161 y complementarias, sin perjuicio de la aplicacién de las disposiciones
del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras, considerando a esos efectos el exceso so-
bre el limite del 25% de la responsabilidad patrimonial computable o limite inferior en caso de
haberse ejercido dicha opcién.

El margen podra utilizarse total o parcialmente sin que, en este Ultimo caso, ello implique su
reduccion.

A los fines de determinar las relaciones de fraccionamiento del riesgo crediticio y la conse-
cuente observancia de los excesos admitidos, se tendra en cuenta el importe que corresponda
al margen declarado -utilizado o no- junto con los demas activos computables, comprendidos
en el punto 8. de la resolucién difundida por la Comunicacion “A” 3911 (texto segun el punto 2.
de la Comunicacion “A” 4676).

Asimismo, la posicién de titulos valores publicos nacionales denominados en pesos, con un
plazo igual o superior a 5 afnos, a tasa fija -sin ajuste por el Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia” (“CER”)- y emitidos a partir del 1.6.07, podra imputarse al margen para la realiza-
cién de “operaciones de compraventa o intermediacién” sin observar el limite del 25% de la
responsabilidad patrimonial computable a que se refiere el segundo parrafo de este punto, en
la medida en que ello no genere incrementos en los excesos admitidos respecto de los limites
de fraccionamiento del riesgo crediticio en relacion con las operaciones con el sector publico
no financiero, de acuerdo con lo previsto en el punto 8. de la Comunicacion “A” 3911 (texto
segun el punto 2. de la Comunicacién “A” 4676).”

Saludamos a Uds. muy atentamente.
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