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BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA ARGENTINA

COMUNICACION “A” 4960 29/06/2009

A LAS ENTIDADES FINANCIERAS,
A LAS CASAS, AGENCIAS Y OFICINAS DE CAMBIO:

Ref.: Circular
CAMEX 1 - 646

Mercado Unico y Libre de Cambios. Comu-
nicacion “A” 4177 y complementarias.

Nos dirigimos a Ustedes a los efectos de comunicarles que se ha dispuesto con vigen-
cia a partir del 30.06.09 inclusive, modificar el punto 2. de la Comunicacion “A” 4177 y complemen-
tarias, Comunicaciones “A” 4324 y “A” 4354, reemplazandolo por el siguiente:

“2. Servicios de capital de deudas externas del sector privado no financiero.

2.1. En cualquier momento dentro de los 30 (treinta) dias corridos previos al vencimiento,
en la medida que se cumpla el plazo minimo de permanencia establecido en la norma
cambiaria que sea aplicable.

2.2. Con la anticipaciéon operativamente necesaria para el pago al acreedor a su venci-
miento, de cuotas de capital cuya obligacion de pago depende de la materializacion de
condiciones especificas expresamente contempladas en los contratos de refinanciacio-
nes externas acordados e implementados con acreedores del exterior a partir del
11.02.2002, fecha de inicio de las operaciones en el Mercado Unico y Libre de Cambios.

2.3. Anticipadamente a plazos mayores a 30 (treinta) dias corridos en forma parcial o to-
tal, en la medida que se cumpla el plazo minimo de permanencia que sea aplicable, y
que se cumpla con alguna de las siguientes condiciones:

a) el monto en moneda extranjera por el cual se procedera a precan-
celar la deuda con el exterior debe ser no mayor al valor actual de
la porcion de la deuda que se cancela, o

b) si el pago se financia con nuevo endeudamiento en forma total o
parcial o forma parte de un proceso de reestructuracién de la deu-
da con los acreedores externos, las nuevas condiciones del en-
deudamiento y el pago neto al contado que se realiza, no deben
implicar un aumento en el valor actual del endeudamiento.

El valor actual de la deuda, debera ser calculado descontando los vencimientos futuros
de capital e intereses, a la tasa de interés efectiva anual equivalente de la tasa de interés
implicita registrada en las operaciones de cobertura de futuros de tipo de cambio para el
dolar estadounidense negociados en mercados institucionalizados en el pais, para el
plazo mas cercano no menor a 180 dias de plazo, al cierre de operaciones registrado el
dia habil previo anterior a la fecha que ocurra primero de las siguientes:



a. De comunicacion al exterior del ejercicio de la opcion de precancelacion dando
cumplimiento a las clausulas establecidas en el contrato o en las condiciones de
emision de la deuda que se precancela.

b. De otorgamiento del mandato a una entidad financiera para la colocacion de nue-
va deuda en el mercado local de capitales, si en las clausulas de emision de la
nueva deuda, esta especificamente establecido que el destino de los fondos ob-
tenidos, es la aplicacion de los mismos a la precancelacion de deuda externa.

C. De desembolso de la nueva deuda en moneda local contraida con entidades fi-
nancieras locales, si en las clausulas de otorgamiento del nuevo endeudamiento,
esta especificamente establecido que el destino de los fondos obtenidos, es la
aplicacién de los mismos a la precancelacién de deuda externa.

d. De concertacién de la operacion de compra de divisas en el mercado de cambios,
para su aplicacién a la precancelacién de la deuda.

Las fechas que surgen de los puntos a, b y ¢, seran de aplicacion siempre que dentro de
las 72 horas habiles posteriores a su fijacion, la operacion sea comunicada por nota de la
entidad financiera interviniente ingresada por Mesa de Entrada del Banco Central, dirigi-
da a la Gerencia Principal de Exterior y Cambios, incluyendo los datos de la deuda a
precancelar y detalles de la fijacion del valor de cancelacion. De no cumplirse este requi-
sito, sera de aplicacion la fecha prevista en el punto d.

En caso que el dia habil previo anterior a la fecha que corresponda considerar, no exis-
tieran en los mercados institucionalizados que operan en el pais operaciones concerta-
das a mas de 180 dias, se utilizara la tasa implicita registrada en las operaciones concer-
tadas a mayor plazo.

La tasa efectiva anual (i) a utilizar para descontar los vencimientos futuros de capital e
intereses en el calculo del valor actual de la deuda, queda determinada por la siguiente
férmula:

donde

F: corresponde a la cotizacion de cierre del dolar futuro operado el dia habil inmediato
anterior a la fecha de concertacion de la operacion en el mercado de cambios, con ven-
cimiento en el plazo mas cercano no menor a 180 dias, expresado en pesos por un dolar
estadounidense.

S: corresponde al tipo de cambio de referencia informado por el BCRA para el dia habil
anterior a la fecha de concertacion de la operacién en el mercado de cambios.

T: es la cantidad de dias corridos desde el dia habil inmediato anterior a la fecha de con-
certaciéon de la operacion en el mercado de cambios, hasta la fecha de vencimiento del
futuro de tipo de cambio para el dblar estadounidense considerado a los efectos de la
operacion.



La tasa de interés nominal anual para los vencimientos de periodos futuros sin tasa fija-
da, se deberd calcular sobre la base de la tasa implicita nominal anual resultante de las
cotizaciones al cierre del dia habil inmediato anterior a la fecha de cancelacién, en los
mercados de futuros de tasas de interés en mercados institucionalizados en plazas inter-
nacionales. En este calculo, se debe considerar el periodo que media entre la fecha de
inicio del préximo periodo de intereses sin tasa fijada, hasta el vencimiento inmediato
posterior a la fecha tedrica de cancelacion de la deuda. Esta ultima, resulta de considerar
a partir de la fecha de precancelacién de la deuda, la vida promedio que a esa fecha tie-
nen las cuotas de capital no vencidas a partir del primer periodo de intereses con tasa no
fijada.”
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