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Valuacion de instrumentos de deuda del
sector publico no financiero y de regulacion
monetaria del Banco Central de la Republica
Argentina. Aclaraciones.

Nos dirigimos a Uds. en relacién con las disposiciones de la referencia a los
efectos de aclararles que en el punto 2.2.9. de la Seccion 2. las entidades deberan explicitar el
modelo de negocios que fundamente la administracién de su cartera de titulos publicos, donde se
determinara la proporcién de titulos susceptibles de ser valuados a valor razonable de mercado
cuando se utilice el margen dispuesto en este punto y se opte por valuarlos a su costo mas ren-
dimiento.

Asimismo, les sefialamos que los titulos publicos e instrumentos de regulacion
monetaria que dejen de constar en los listados de volatilidades o valores presentes publicados por
esta Institucion deberan incorporarse al segmento de “Registracion al valor de costo mas rendi-
miento” a su valor contable.

Adicionalmente, les informamos que aquellos instrumentos de deuda del sec-
tor publico no financiero que, habiendo sido recibidos mediante canje, daciéon en pago o permuta
por otros instrumentos de deuda publica expresamente admitidos a esos efectos por la autoridad
nacional competente, al 28.2.11 se encuentren bajo el régimen “Cuentas de inversion” -punto 1.
de las Comunicaciones “A” 4898 y 4976-, podran ser imputados de acuerdo con el criterio de va-
luacién contemplado en el punto 2.2.3. del ordenamiento de referencia, considerando el valor con-
table a dicha fecha como valor de incorporacion.

Por otra parte, les sefialamos que los activos entregados en garantia de ade-
lantos otorgados por el Banco Central de la Republica Argentina para la suscripcion de los bonos
previstos en los articulos 10, 11 y 12 del Decreto N°905/02, ratificado por el articulo 71 de la Ley
25.827, registrados segun las previsiones del articulo 17 del mencionado decreto podran conti-
nuar siendo valuados de acuerdo con ese criterio (valor admitido a los fines de la constitucién de
las garantias actualizado, de corresponder, por el “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia”).

Ademas, les aclaramos que los titulos publicos nacionales imputados al mar-
gen para operaciones de compraventa o intermediacién contemplado en la Comunicacion “A”
4825, previsto para aquellas entidades que registren excesos admitidos a los limites de fraccio-
namiento del riesgo crediticio por financiaciones al sector publico no financiero -punto 8. de la
Comunicacion “A” 3911, texto segun la Comunicacién “B” 9627-, deberan mantenerse afectados
de acuerdo con lo dispuesto en la Seccion 1. del ordenamiento de la referencia, sin perjuicio de su
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cémputo a los fines de determinar el margen imputable a valor de costo mas rendimiento (punto
2.2.9. de la Seccion 2.).

Por ultimo, les hacemos llegar en anexo las hojas que, en reemplazo de las oportuna-
mente provistas, corresponde reemplazar en el texto ordenado de las normas sobre “Valuacién de
instrumentos de deuda del sector publico no financiero y de regulacién monetaria del Banco Central
de la Republica Argentina”. Asimismo, se recuerda que en la pagina de esta Institucion
www.bcra.gov.ar, accediendo a “normativa” (“textos ordenados”), se encontraran las modificaciones
realizadas con textos resaltados en caracteres especiales (tachado y negrita).

Saludamos a Uds. atentamente.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Enrique C. Martin Alfredo A. Besio
Subgerente de Subgerente General
Emisién de Normas de Normas
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VALUACION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA DEL SECTOR PUBLICO
NO FINANCIERO Y DE REGULACION MONETARIA

B.C.RA. DEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
Seccidn 2. Registracién al valor de costo mas rendimiento.
2.1. Registracion contable.

Se registraran al valor de incorporacion, incrementado mensualmente en funcién de la tasa
interna de rendimiento, segun el criterio de devengamiento que corresponda.

2.2. Espec

2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

ies comprendidas. Valor de incorporacién y criterio de devengamiento.

Bonos del Gobierno Nacional recibidos conforme a lo establecido en los articulos 28 y
29 del Decreto N° 905/02 y en el Capitulo Il de la Ley 25.796 (Anexo Il al Decreto N°
117/04), salvo que al 28.2.11 se encuentren registrados a su valor de mercado o que,
con posterioridad, se opte, de manera definitiva, por imputarlos total o parcialmente a
ese segmento de valuacion.

Valor de incorporacién: a su valor técnico, segun las condiciones contractuales.
El devengamiento mensual se imputara a resultados.

“Préstamos Garantizados” emitidos por el Gobierno Nacional en el marco del Decreto
N°1387/01 y pagarés con similares condiciones de emisién a la de los titulos publicos.

Valor de incorporacién: valor contable registrado al 28.2.11, neto de la respectiva
cuenta regularizadora, de corresponder.

A fin de cada mes, en caso de que el valor contable neto de la cuenta regularizadora
supere el valor presente informado por el Banco Central, la entidad debera imputar a la
cuenta regularizadora el 100% del devengamiento mensual de su tasa interna de ren-
dimiento. Cuando ese valor contable resulte igual o inferior al valor presente que el
Banco Central difunda, la entidad deberé desafectar la respectiva cuenta regularizado-
ra hasta el importe correspondiente al resultado de la diferencia entre el valor presente
y el valor contable neto de la cuenta regularizadora.

Instrumentos de deuda publica -que no hayan sido adquiridos en el mercado secunda-
rio- suscriptos por las entidades financieras a partir del 1.1.09, mediante canje, dacion
en pago o permuta por otros instrumentos de deuda publica expresamente admitidos a
esos efectos por la autoridad nacional competente, salvo que al 28.2.11 se encontra-
sen registrados a su valor de mercado o que, con posterioridad, se opte de manera de-
finitiva, por imputarlos total o parcialmente a ese segmento de valuacion.

Valor de incorporacién: valor contable -neto de la parte proporcional de la cuenta regu-
larizadora, de corresponder- de los instrumentos aplicados a esa operacion a la fecha
de efectivizacion de la suscripcion.

En el caso de que se hubiere utilizado la opcién de registrarse en “Cuentas de inver-
sién”, el valor de incorporacién sera el contable al 28.2.11.
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Seccidn 2. Registracién al valor de costo mas rendimiento.

2.2.4.

2.2.5.

2.2.6.

2.2.7.

A fin de cada mes, en caso de que el valor contable neto de la cuenta regularizadora
supere el valor presente informado por el Banco Central, la entidad debera imputar a la
cuenta regularizadora el 50% del devengamiento mensual de su tasa interna de ren-
dimiento. Cuando ese valor contable resulte igual o inferior al valor presente que el
Banco Central difunda, la entidad deberé desafectar la respectiva cuenta regularizado-
ra hasta el importe correspondiente al resultado de la diferencia entre el valor presente
y el valor contable neto de la cuenta regularizadora. En el caso de que el titulo se en-
cuentre expresamente contemplado en el listado de volatilidades que publica men-
sualmente esta Institucion, el valor de cotizacién sustituira el valor presente.

Instrumentos de regulacion monetaria del Banco Central, siempre que no consten en el
listado de volatilidades publicado por esta Institucion.

Valor de incorporacién: costo. En el caso de especies que dejen de constar en el lista-
do de volatilidades se incorporara a su valor contable.

El devengamiento mensual de su tasa interna de rendimiento se imputara a resulta-
dos.

Titulos publicos, siempre que no consten en los listados de volatilidades o de valores
presentes publicados por esta Institucion, no incluidos en el punto 2.2.3.

Valor de incorporacion: valor presente del flujo de fondos descontado a la tasa interna
de rendimiento de instrumentos de similares caracteristicas y “duration” que cuenten
con volatilidad publicada por esta Institucion o, en su defecto, utilizando una tasa de
rendimiento que resulte de la aplicacién de la metodologia para la determinaciéon del
valor presente de los instrumentos de deuda publica prevista en la Seccién 4. El calcu-
lo seré efectuado por la entidad financiera. En el caso de especies que dejen de cons-
tar en los listados de volatilidades y de valores presentes se incorporara a su valor
contable.

A fin de cada mes, en caso de que el valor contable neto de la cuenta regularizadora
supere el calculado por la propia entidad financiera, la entidad debera imputar a la
cuenta regularizadora el 100% del devengamiento mensual de su tasa interna de ren-
dimiento.

Financiaciones al sector publico no financiero preexistentes al 31.3.03 (excepto titulos
publicos y Préstamos Garantizados).

Valor de incorporacion: valor contable neto de las respectivas cuentas regularizadoras
al 28.2.11.

El devengamiento mensual de su tasa interna de rendimiento se imputara a resulta-
dos.

Demas financiaciones al sector publico no financiero no instrumentadas como titulos
publicos otorgadas con posterioridad al 31.3.03.

Valor de incorporacién: a su valor técnico, segun las condiciones contractuales.
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Seccidn 2. Registracién al valor de costo mas rendimiento.

2.2.8.

2.2.9.

El devengamiento mensual, segun las condiciones contractuales, se imputara a resul-
tados.

Instrumentos de deuda de fideicomisos cuyo subyacente esté constituido por alguno/s
de los instrumentos comprendidos en los puntos precedentes, computados en la pro-
porcion correspondiente a estos Ultimos.

Valor de incorporacion: el que corresponda a los subyacentes alcanzados, individual-
mente considerados, computados en su proporcion.

El devengamiento mensual se efectuara en funcion del criterio aplicable a cada subya-
cente alcanzado, computados en su proporcion.

Titulos publicos susceptibles de ser imputados a la Seccién 1. que se decida afectar a
la presente seccién.

Conforme a la politica que la entidad defina en la materia, podran trasladarse titulos
por un importe que no supere el margen resultante de la siguiente expresion:

MTP = DISP + IRM + TP —DEP * 0,4
Siendo:

MTP: importe maximo de titulos publicos trasladables a esta seccién.
TP: titulos publicos susceptibles de ser considerados a valor razonable de mercado
(Seccibn 1.) netos de la prevision prevista en el punto 1.3.
DEP: valor contable correspondiente al rubro Depositos.
DISP: valor contable correspondiente al rubro Disponibilidades.
IRM: valor contable de los instrumentos de regulacién monetaria del Banco Central,
independientemente del criterio de valuacién empleado.

El cémputo de los conceptos sefalados deberd realizarse mensualmente sobre la ba-
se de saldos contables a fin de cada periodo.

De registrarse titulos publicos imputados segun este punto y si el resultado de la ex-
presion precedente fuera menor a esa imputacion o negativo, la entidad debera recla-
sificarlos al criterio de valuacién previsto en la Seccién 1. en la medida necesaria para
alcanzar el margen obtenido o cero, respectivamente, o hasta completar el traslado de
la totalidad de la tenencia, en su caso.

Las entidades deberan explicitar el modelo de negocios que fundamente la administra-
cién de su cartera de titulos publicos, donde se determinara la proporcion de titulos
susceptibles de ser valuados a valor razonable de mercado cuando se utilice el mar-
gen dispuesto en este punto y se opte por valuarlos a su costo mas rendimiento, dado
que su objetivo es mantenerlos para obtener los flujos de efectivo contractuales.
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2.3.

La referida politica debera ser aprobada por su Directorio o autoridad equivalente a
base de su modelo y plan de negocios y en funcidén de las caracteristicas de los ins-
trumentos (ej.: moneda, “duration”, etc.) y las condiciones de su adquisicién, donde,
entre otros aspectos, deberan contemplar las definiciones relativas a las carteras de
inversion y de negociacion, precisarse los criterios de seleccion de titulos publicos a
imputar al presente segmento, los plazos minimos de mantenimiento de las distintas
especies y el orden de preferencia en caso de requerir su reclasificacion.

Valor de incorporacion: valor contable, sin considerar la previsién del punto 1.3.

A fin de cada mes, en caso de que el valor contable neto de la cuenta regularizadora
supere el valor presente informado por el Banco Central o el de cotizacién, la entidad
debera imputar a la cuenta regularizadora el 100% del devengamiento mensual de su
tasa interna de rendimiento. Cuando ese valor contable resulte igual o inferior al valor
presente que el Banco Central difunda, la entidad deberd desafectar la respectiva
cuenta regularizadora hasta el importe correspondiente al resultado de la diferencia
entre el valor presente y el valor contable neto de la cuenta regularizadora. En el caso
de que el instrumento se encuentre expresamente contemplado en el listado de volati-
lidades que publica mensualmente esta Institucién, el valor de cotizacion sustituira el
valor presente.

Por cada especie comprendida y fecha de incorporacion se creara una cuenta regularizadora
en la cual se efectuara la imputacion parcial o total del devengamiento, segun lo previsto en
los puntos 2.2.2.,2.2.3.,2.2.5.y 2.2.9.

La respectiva cuenta regularizadora debera desafectarse por el importe que supere la dife-
rencia entre el valor de mercado o presente y el valor contable neto.

En el caso de venta de los instrumentos comprendidos, el saldo de la cuenta regularizadora
debera cancelarse proporcionalmente con contrapartida en resultados.

El cobro de los servicios de renta y/o amortizacién no implicara la desafectacion de la res-
pectiva cuenta regularizadora.

Los activos entregados en garantia de adelantos otorgados por este Banco Central para la
suscripcion de los bonos previstos en los articulos 10, 11 y 12 del Decreto N° 905/02, ratifi-
cado por el articulo 71 de la Ley 25.827, registrados segun las previsiones del articulo 17 del
mencionado decreto podran continuar siendo valuados de acuerdo con ese criterio (valor
admitido a los fines de la constitucién de las garantias actualizado, de corresponder, por el
“Coeficiente de Estabilizacion de Referencia”).

Determinacion de la tasa interna de rendimiento.

Sera aquella que surja de la tasa de interés que iguale el valor presente del flujo de fondos
del respectivo activo con su valor de incorporacién a la fecha de esta ultima.

A los fines de la determinacién de la tasa interna de rendimiento, las especies en moneda ex-
tranjera deberan ser computadas por su valor de incorporacién y flujo de fondos en esa mo-
neda. El valor asi obtenido debera ser convertido a pesos al cierre de cada periodo en fun-
cién del tipo de cambio que corresponda aplicar.
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ORIGEN DE LAS DISPOSICIONES INCLUIDAS EN EL TEXTO ORDENADO
DE LAS NORMAS SOBRE “VALUACION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA DEL

B.C.R-A- | SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO Y DE REGULACION MONETARIA DEL BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA”
TEXTO ORDENADO NORMA DE ORIGEN Obsorvaciones
Seccidn Punto Parrafo Com. Anexo | Punto | Parrafo

1. 11, “A” 5180 2.
12, “A" 5180 2.
13, “A" 5180 2.
2 (21, “A" 5180 2.
22, “A" 5180 2.
221, “A" 5180 2.
202, “A" 5180 2.

2.2.3. “A” 5180 2. Segun Com. “A” 5188.

2.2.4. “A” 5180 2. Segun Com. “A” 5188.

2.2.5. “A” 5180 2. Segun Com. “A” 5188.
2.2.6. “A" 5180 2.
227 “A" 5180 2.
228 “A” 5180 2.

2.2.9. “A” 5180 2. Segun Com. “A” 5188.

2.2. Ultimos | “A” 5180 2. Segun Com. “A” 5188.
23, “A" 5180 2.
2.4, “A" 5180 2.
25, “A" 5180 2.
26, “A" 5180 2.
RERD “A" 5180 2.
32. “A" 5180 2.
4 “A" 5180 2.




