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Presentacion

La Direccion Nacional de Cuentas Nacionales (DNCN) pone a disposicion de las personas usuarias el
documento metodoldgico de las cuentas por sectores institucionales del sector sociedades financie-
ras para los subsectores banco central, sociedades de depdsito excepto el banco central y fondos
del mercado monetario, desarrolladas siguiendo las recomendaciones del manual del Sistema de
Cuentas Nacionales 2008 (SCN 2008) de Naciones Unidas, el Fondo Monetario Internacional (FMI), la
Comisién Europea, la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE) y el Banco
Mundial (BM). Asimismo, se tomaron en consideracion las recomendaciones del Manual de contabi-
lidad nacional: produccion financiera, flujos y stocks en el Sistema de Cuentas Nacionales (SERF113
2015) de Naciones Unidas y el Banco Central Europeo.

La publicacion de las cuentas para estos subsectores representa un avance en el marco de la difu-
sion de las cuentas nacionales por sectores institucionales, que, sumada a la del sector gobierno
general, incrementa la disponibilidad de herramientas estadisticas para la toma de decisiones, la
formulacion de politicas publicas y estudios econdmicos en general.

Se presentan, en primer lugar, los conceptos y las definiciones basicas en relacién con las cuentas
por sectores institucionales. Luego se ofrece una delimitacién del sector sociedades financieras y los
subsectores que lo componen, seguido de las fuentes de informacion y los métodos de estimacion
utilizados. Finalmente, se explica la estructura contable de la publicacion.
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1. Conceptos y definiciones

En esta seccion se exponen los conceptos y las definiciones mas importantes de las cuentas por
sectores institucionales del sector sociedades financieras.

1.1 Unidades y sectores institucionales

Unidad institucional: es la unidad de observacion fundamental y se define como una “entidad eco-
noémica que tiene capacidad, por derecho propio, de poseer activos, contraer pasivos y realizar
actividades econémicas y transacciones con otras entidades™'.

Hay dos tipos de unidades institucionales: los hogares y las entidades juridicas o sociales (socieda-
des, unidades gubernamentales e instituciones sin fin de lucro).

Sectores institucionales: las unidades institucionales se agrupan en uno y solamente uno de los
cinco sectores institucionales, segun sus funciones principales, comportamiento y objetivos:

a. Sociedades no financieras: se dedican a la produccion de bienes y servicios no financieros
de mercado. Las unidades institucionales que llevan a cabo las actividades productivas son
las empresas privadas y publicas. La mayoria de las empresas se dedica a una sola actividad
productiva. Para los andlisis de la produccion, en los que se requiere cierta homogeneidad,
determinadas unidades institucionales deben ser divididas en unidades menores y menos he-
terogéneas, que el SCN 2008 denomina establecimientos.

b. Sociedades financieras: se dedican principalmente a la prestacion de servicios financieros
de mercado.

c. Gobierno general: se dedican principalmente a la produccion de bienes y servicios no de
mercado para el consumo individual o colectivo; y redistribuyen el ingreso y la riqueza.

d. Instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares (ISFLSH): entidades juridicas que
se dedican principalmente a la produccion de servicios no de mercado para los hogares o para
la comunidad. Sus recursos principales son contribuciones voluntarias.

e. Hogares: formados por un individuo o grupo de individuos.

Las unidades institucionales no residentes forman el resto del mundo.

1.2 Secuencia de cuentas de los sectores institucionales

El SCN 2008 se presenta en una secuencia de cuentas que se refieren a un aspecto particular del
comportamiento econémico y muestran los recursos de los que disponen los distintos agentes y los
usos que se hacen de ellos. Para equilibrar los recursos y los usos, cada cuenta introduce un saldo
contable (diferencia entre recursos y usos). Los saldos contables representan medidas relevantes
para los sectores institucionales y cuando se calculan para el total de la economia constituyen agre-
gados significativos. Existen tres tipos de cuentas: las cuentas corrientes, las cuentas de acumula-
cioén y los balances.

" Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 71, parrafo 4.2).
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Cuentas corrientes: relacionadas con la produccion, generacion, distribucion, redistribucion y uti-
lizacién del ingreso. Cada cuenta sucesiva comienza con el saldo contable de la anterior, registrado
COMO recursos.

a. Cuenta de produccion: su principal objetivo es mostrar los bienes y servicios que se produ-
cen en la economia. Para evitar la duplicacion de los productos que son parte del consumo
intermedio, se mide el valor agregado, que representa el saldo contable de la cuenta.

b. Cuenta de generacion del ingreso: exhibe como el valor agregado se distribuye entre la
mano de obra (remuneraciones a los asalariados), gobierno (impuestos menos subvenciones
a la produccién) y capital (excedente de explotacion o ingreso mixto). El saldo contable de la
cuenta es el excedente de explotacién o ingreso mixto.

c. Cuenta de asignacion del ingreso primario: presenta los sectores institucionales en su ca-
racter de perceptores de los ingresos primarios generados en el proceso de produccion, a los
cuales se afiaden las rentas de la propiedad recibidas y pagadas. El saldo contable es el saldo
del ingreso primario.

d. Cuenta de distribucién secundaria del ingreso: tiene como finalidad demostrar como se
modifica el ingreso primario de los sectores institucionales, a consecuencia de las transfe-
rencias corrientes distintas de las transferencias sociales en especie (TSE). El saldo contable
es el ingreso disponible. En el caso de los hogares, el gobierno general y las ISFLSH, este es
el ingreso que se puede destinar al gasto de consumo final y al ahorro. Para las sociedades
representa el ingreso después del pago de impuestos que no se ha distribuido.

e. Cuenta de redistribucién del ingreso en especie:? muestra como los hogares aumentan su
consumo efectivo debido a las TSE otorgadas por el gobierno general y las ISFLSH. Las TSE se
refieren a bienes y servicios que se puede individualizar, y que provienen de la produccién no de
mercado o de las compras de bienes y servicios a productores de mercado que se entregan sin
transformacion a los hogares. El saldo contable de la cuenta es el ingreso disponible ajustado.

f. Cuenta de utilizacién del ingreso disponible:® en esta cuenta se observa cémo se reparte el
ingreso disponible (saldo contable de la cuenta de distribucion secundaria del ingreso), entre
el gasto de consumo final y ahorro, para los sectores gobierno general, ISFLSH y hogares.
Como las sociedades no llevan a cabo consumo final, el ingreso disponible es igual al ahorro,
que puede incluir una partida de ajuste en los derechos de pensiones. El saldo contable de la
cuenta es el ahorro.

g. Cuenta de utilizacién del ingreso disponible ajustado: exhibe como se reparte el ingreso
disponible ajustado de la cuenta de redistribucion del ingreso en especie, entre el consumo
efectivo y ahorro. El saldo contable es el ahorro. Para cada sector la diferencia entre el gasto
de consumo final y el consumo efectivo es igual a las TSE recibidas (hogares) o pagadas (go-
bierno general e ISFLSH), que es también la diferencia entre el ingreso disponible y el ingreso
disponible ajustado, por lo tanto, el ahorro determinado en ambas cuentas de utilizacién del
ingreso es idéntico.

Cuentas de acumulacién: su objeto es analizar el ahorro de la economia. Para eso consideran las

transacciones de activos financieros y no financieros, y las otras variaciones del volumen y precios
de estos activos. Sus subcuentas son:

2 Esta cuenta no es relevante para el sector de sociedades financieras.

3 Esta cuenta no es relevante para el sector de sociedades financieras.
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a. Cuenta de capital: registra las transacciones (adquisiciones menos disposiciones) en activos
no financieros y las transferencias de capital recibidas y pagadas. Como recursos se incluyen el
ahorro y las transferencias de capital recibidas y pagadas (con signo negativo), y como usos la
inversion en activos no financieros. El saldo de la cuenta es el préstamo neto o endeudamiento
neto, que se expone por el lado de los usos y representa la capacidad o necesidad de financia-
miento de los sectores para poder realizar sus decisiones de inversion en activos no financieros.

b. Cuenta financiera: muestra los flujos transaccionales en activos financieros y pasivos. Por
el lado de los usos se registra la adquisicion neta de activos financieros y, por el lado de los
recursos, la emision neta de pasivos. El saldo contable es el préstamo neto o endeudamiento
neto, que figura por el lado de los recursos. Lograr la identidad del préstamo neto o endeu-
damiento neto de las cuentas de capital y financiera es una de las tareas mas dificiles en la
elaboracién de la contabilidad nacional.

c. Cuenta de otras variaciones del volumen de activos: registra los acontecimientos excep-
cionales (flujos econémicos no transaccionales) que modifican el valor y el volumen de los ac-
tivos y pasivos. El saldo contable son las variaciones del valor neto debidas a otras variaciones
del volumen de activos, que se registra por el lado de los recursos.

d. Cuenta de revalorizaciéon: muestra, principalmente, las ganancias o pérdidas por tenencia
debidas a las variaciones en los precios de los activos y pasivos. El saldo contable son las va-
riaciones del valor neto debidas a ganancias/pérdidas por tenencia nominales, que se registra
por el lado de los recursos.

Balances: presentan los stocks de activos no financieros (producidos y no producidos), los activos
financieros, los pasivos y el patrimonio neto al inicio y al cierre de cada periodo.

1.3 Vinculacion entre las cuentas por actividad econémica, cuadros de oferta
y utilizacion (COU) y las cuentas por sectores institucionales

Las cuentas por actividad econémica, los COU y las cuentas por sector institucional reflejan diferen-
tes maneras de observar y medir la economia.

“En las cuentas por actividad econémica y los COU (en su versién més detallada), el analisis por pro-
ductos e industrias enfatiza los procesos de produccion, los flujos de bienes y servicios y el uso de
insumos primarios (por ejemplo, capital, mano de obra, etc.). Asi, las unidades se eligen para reflejar
las relaciones técnico-econdmicas, por ejemplo, unidades de produccién como los establecimientos”.*

“En el enfoque institucional, el analisis se centra en la generacion y distribucién del ingreso, y la in-
version y financiamiento de capital por sectores institucionales. En este caso, se eligen unidades que
reflejen el comportamiento econdmico general de las “unidades institucionales” segun sus objetivos,
funciones y comportamiento econémicos”.

Como un establecimiento siempre pertenece a una Unica unidad institucional, es posible vincular las
actividades productivas de industrias y sectores institucionales. La produccién de una unidad institucional
es igual a la suma de la produccion de los establecimientos individuales que la componen, incluyendo asi
las transacciones entre establecimientos dentro de la unidad institucional.®

4 Handbook on Supply and Use Tables and Input Output Tables with Extensions and Applications 2018, p. 305.
® Handbook on Supply and Use Tables and Input Output Tables with Extensions and Applications 2018, p. 306.
8 Handbook on Supply and Use Tables and Input Output Tables with Extensions and Applications 2018, p. 305.
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En el siguiente cuadro se representa la asociacion entre ambos tipos de cuentas:

Cuadro 1. Vinculo entre las cuentas por actividad econémica y por sectores institucionales

Actividades

Industrias
Agricultura  manufac-

A tureras
Sectores institucionales

1. Gobierno general

Produccion total

Consumo intermedio

Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

Construc-
cion

Industrias

Comercio,

transporte
y comuni-
caciones

Activida- Otras
des finan- activida-
cieras y de des de

negocios servicios

Transporte
y almace-
namiento

Total

2. Banco central

Produccion total

Consumo intermedio

Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

3. Sociedades de depositos excepto banco central
Produccion total
Consumo intermedio
Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

4. Fondos del mercado monetario

Produccion total

Consumo intermedio

Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

5. Otras sociedades financieras/sociedades no financieras/
hogares/ISFLSHs

Produccion total

Consumo intermedio

Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

6. Total

Produccion total

Consumo intermedio

Valor agregado bruto a precios basicos
Compensacion a los empleados
Otros impuestos netos sobre la produccion y las importaciones
Excedente de explotacion/ingreso mixto, bruto

Publicado

En proceso
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2. Sector sociedades financieras
Segun el SCN 2008:
“Las sociedades financieras son todas las sociedades residentes dedicadas principalmente a pres-
tar servicios financieros, que incluyen servicios en materia de financiacion de seguros y fondos de
pensiones, a otras unidades institucionales. La produccion de servicios financieros es el resultado
de la intermediacion financiera, la gestion del riesgo financiero, la transformacion de la liquidez o las
actividades financieras auxiliares”.”
Asimismo, explica:
“Las sociedades financieras pueden dividirse en tres clases amplias denominadas, intermediarios
financieros, auxiliares financieros y otras sociedades financieras. Los intermediarios financieros son
unidades institucionales que contraen pasivos por cuenta propia con el fin de adquirir activos finan-
cieros mediante la realizacién de transacciones financieras en el mercado. Incluyen las sociedades
de seguros y los fondos de pensiones. Los auxiliares financieros son unidades institucionales prin-
cipalmente dedicadas al servicio de los mercados financieros, pero que no asumen la propiedad de
los activos y pasivos financieros que administran. Las otras sociedades financieras son las unidades
institucionales que prestan servicios financieros, donde la mayoria de sus activos o pasivos no estan
disponibles en los mercados financieros abiertos”.?
El sector de las sociedades financieras esta integrado por los siguientes subsectores:
1. Banco central
2. Sociedades de depdsitos excepto el banco central
3. Fondos del mercado monetario (FMM)
4. Fondos de inversion distintos a los del mercado monetario
5. Otros intermediarios financieros excepto sociedades de seguros y fondos de pensiones
6. Aucxiliares financieros
7. Instituciones financieras cautivas y prestamistas de dinero
8. Sociedades de seguros (SS)
9. Fondos de pensiones (FP)
Dada la disponibilidad de la informacion y su importancia relativa dentro del sector sociedades financieras,
en esta publicacion se presentan los aspectos metodoldgicos de las estimaciones de los tres primeros sub-
sectores: banco central, sociedades de depodsitos excepto el banco central y fondos de mercado monetario.
A continuacién, se describen y definen estos tres subsectores.

7 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 87, parrafo 4.98).

8 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 88, parrafo 4.101).
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2.1 Banco Central

El banco central es la institucion financiera nacional que ejerce control sobre los aspectos claves del
sistema financiero.® El BCRA es la entidad que tiene en sus funciones regular el funcionamiento del
sistema financiero argentino y aplicar la Ley de Entidades Financieras y demas normas que se dicten
en consecuencia; regular la cantidad de dinero, las tasas de interés y el crédito; actuar como agente
financiero del Estado nacional; concentrar y administrar sus reservas de activos externos; contribuir
al buen funcionamiento del mercado de capitales; ejecutar la politica cambiaria; regular toda activi-
dad que guarde relacion con la actividad financiera y cambiaria.

2.2 Sociedades de depdsitos excepto el Banco Central
En el manual del sistema de cuentas nacionales se las define de la siguiente forma:

“Las sociedades de depositos excepto el banco central, tienen como actividad principal la interme-
diacién financiera. Con este fin, estas sociedades poseen pasivos en forma de depdsitos o instru-
mentos financieros que son sustitutos cercanos de los depésitos (por ejemplo certificados de depo-
sito a corto plazo). Los pasivos de estas sociedades se incluyen en las medidas del dinero definido
en sentido amplio”.°

En el consolidado del sector se ha incorporado a la totalidad de bancos comerciales y compafias
financieras autorizadas por el banco central para recibir depésitos.' Se comprobé que estos bancos
y compafias financieras son consideradas por el BCRA en definiciones de dinero en sentido amplio.

2.3 Fondos del mercado monetario

Los fondos del mercado monetario son definidos en el manual de cuentas nacionales de la siguiente
forma:

“Los fondos del mercado monetario (FMM) son sistemas de inversién colectiva que captan fondos
mediante la emision de participaciones o unidades dirigidas al publico. Los recursos captados se
invierten principalmente en instrumentos del mercado monetario, participaciones o unidades de los
FMM, instrumentos de deuda transferibles con un vencimiento residual inferior o igual a un afio,
depdsitos bancarios e instrumentos que ofrecen una tasa de rentabilidad cercana al tipo de interés
de los instrumentos del mercado monetario. Las participaciones o unidades de los FMM pueden
transferirse por cheques u otros medios de pago directo a terceros. Dada la naturaleza de los ins-
trumentos de este sistema de inversion, sus participaciones o unidades pueden considerarse como
sustitutos préximos de los depositos”.'?

9 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 88, parrafo 4.104).

© Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacién para la Cooperacién y el Desa-
rrollo Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 88, parrafo 4.105; énfasis en
el original).

" De acuerdo con el SCN 2008, cumplir con esta condicién permite clasificar a la sociedad dentro del sector sociedades de depdsitos
excepto el banco central. Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico. (2008). Las cuentas de otras variaciones de activos. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p.
289, parrafo 12.64).

2 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémico. (2008). Unidades y sectores institucionales. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 89, parrafo 4.107).
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“Los FMM invierten tipicamente en instrumentos del mercado monetario con un vencimiento residual
inferior a un afio, con frecuencia transferibles y que se consideran sustitutos cercanos a los depo-
sitos”.!®

En Argentina se considera un fondo comun de inversién al patrimonio de titularidad de diversas
personas (cuotapartistas) que tienen derechos de copropiedad sobre el fondo representado por
cuotapartes. La direccion y administracion de los fondos comunes de inversién estara a cargo de
una “sociedad gerente” y la custodia de los activos de los fondos estara a cargo de una entidad
financiera denominada “sociedad depositaria”. Los fondos incorporados es este sector son del tipo
denominado abierto: no tienen un plazo de vencimiento, y pueden aumentar y reducir la cantidad
de cuotapartes en funcién de las suscripciones y los rescates de los cuotapartistas. Para clasificar
a un fondo comun de inversion dentro del subsector de fondos del mercado monetario se evalu6é
la composicién de activos de cada fondo y el grado de liquidez del fondo a través de los plazos de
suscripcién y de rescate de cuotapartes.

3 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémico. (2008). La cuenta financiera. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 270, parrafo 11.97).
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3. Fuentes de informacion

La base estadistica utilizada en la elaboracién de las cuentas del sector financiero es fundamen-
talmente de origen contable. Para la elaboracion de las cuentas del subsector banco central como
informacién de base se utilizaron los balances anuales publicados por el BCRA disponibles en su
pagina web. Se enriquecio la informaciéon de base de los balances anuales con informacién provista
directamente por el BCRA de datos anuales de bienes de uso y depreciacién acumulada de bienes
de uso, y con datos mensuales sobre gastos, remuneraciones y depreciaciones.

La realizacién de las cuentas del subsector sociedades de deposito excepto el banco central parte
de los estados financieros de las entidades financieras enviados mensualmente por el BCRA a la
DNCN segun el plan de cuentas. La informacion mensual se enriquece con:

- datos mensuales de estados financieros histéricos segun plan de cuentas disponibles en la
pagina del BCRA'.

- datos trimestrales correspondientes a los anexos de estados financieros de las entidades pro-
vistos por el BCRA

- datos mensuales en Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA)

- informacién de estados financieros trimestrales y sus anexos disponibles en la Comisién Na-
cional de Valores (CNV)™® y en las propias entidades financieras.

Las cuentas del sector de fondos del mercado monetario se obtuvieron procesando los estados
financieros de los fondos disponibles en la CNV'" y fueron cotejados con informacién estadistica
publicada por la Camara Argentina de Fondos Comunes de Inversion (CAFCI)'.

4 Ver https://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/balances_anuales.asp

'S Ver https://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/Entidades_financieras.asp
6 Ver https://www.cnv.gov.ar/sitioweb/empresas?seccion=buscador

7 Ver http://www.cnv.gov.ar/SitioWeb/FondosComunesinversion

8 Ver https://www.cafci.org.ar/estadisticas.html
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4. Marco contable y métodos de estimacion

La contabilidad econémica (el SCN 2008) tiene como objetivo “ofrecer un marco conceptual y contable
completo que pueda utilizarse para crear una base de datos macroeconémicos adecuada para el ana-
lisis y la evaluacion de los resultados de una economia”.®

EI SCN 2008 se utiliza como marco conceptual para garantizar la coherencia de las definiciones y cla-
sificaciones utilizadas, asi como también la coherencia numérica de los datos procedentes de distintas
fuentes.?’ Este estandar internacional es compartido por la mayoria de los paises del mundo.

Por su parte, la contabilidad bancaria es un sistema de informacion que se encarga de registrar, clasi-
ficar, resumir y analizar las transacciones financieras de los bancos. Esta informacién es esencial para
realizar un seguimiento de los ingresos y egresos, financiamiento y toma decisiones estratégicas a
nivel de empresa. La contabilidad bancaria esta basada en exigencias legales que exigen un estado de
resultados y una hoja de balance de acuerdo a la normativa de cada pais.

En otros términos, mientras que la contabilidad de las empresas tiene como objetivo de analisis brindar
informacion para la toma de decisiones microecondmicas, y su indicador clave es la variable ventas, la
contabilidad nacional busca informacion para la toma de decisiones macroeconémicas, por lo que el
valor agregado es un mejor indicador de conducta, dado que evita la doble imputacion a nivel agregado.

4.1 Vinculo entre la contabilidad nacional y la contabilidad empresarial

Si bien existen similitudes entre la contabilidad de las empresas y las cuentas nacionales, como la
adopcion en general del criterio de lo devengado, en cuentas nacionales las transacciones no siempre
se registran tal cual se presentan en la informacién contable. Hay diferencias que se refieren principal-
mente a la finalidad del andlisis y al momento de registro de algunas operaciones.

El valor de una variable de las cuentas nacionales no siempre se obtiene directamente de un rubro
de los estados contables: es necesario realizar diferentes operaciones con distintos grados de di-
ficultad. Por ejemplo, para calcular la formacion bruta de capital fijo se requiere determinar el flujo
correspondiente a las transacciones realizadas de bienes de uso e intangibles; es decir, libre de
revalorizaciones, deterioros y ajustes contables por inflacion. Para lograr llegar al flujo deseado fue
necesario obtener desde los anexos de los estados financieros el dato comparable del stock al inicio
de cada partida correspondiente, calcular y restar el ajuste por inflacion, para luego calcular los flujos
mensuales que componen el flujo anual publicado.

En la contabilidad empresarial el vinculo entre los resultados y el balance general esta constituido por
las ganancias/pérdidas de la empresa, que se obtienen de los estados de resultados y se incluyen en
el patrimonio neto en el balance. Desde el punto de vista de las cuentas nacionales, lo que mas se
asemeja a las ganancias/pérdidas serian el ahorro y el préstamo neto. En el SCN, el ahorro es el vinculo
entre las cuentas corrientes y de capital, mientras que el préstamo neto es el vinculo entre la cuenta
de capital y la financiera. Asi, cuando se elaboran las cuentas del sector de sociedades financieras, es
necesario evaluar y reelaborar las utilidades netas del periodo que se derivan del estado de resultados,
a fin de obtener el ahorro y el préstamo neto o endeudamiento neto del sector. Al mismo tiempo, hay
que elaborar las transacciones de capital sobre la base de los datos del balance, lo que produce me-
diciones del ahorro y el préstamo neto, que se deberian comparar y ajustar, de modo que al final sean
iguales a las que se derivaron sobre la base del estado de resultados.

9 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémico. (2008). Introduccidn. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 5, parrafo 1.27)

20 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacién y el Desarro-
llo Econémico. (2008). Introduccidn. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 10, parrafo 1.57).
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En el cuadro 2 se muestra de forma agregada y simplificada, no exhaustiva, solo a efectos orientativos,
la correspondencia entre la contabilidad de empresas y el Sistema de Cuentas Nacionales.

Cuadro 2. Resumen simplificado de compatibilizacion entre contabilidad de las empresas y el SCN 2008
Sistema de cuentas nacionales Contabilidad de las empresas
Cuentas corrientes (Cuenta de produccion, Estado de resultados excluyendo previsiones y provisiones -
cuenta de generacion del ingreso, Cuenta de  ajustes contables por inflacion + dividendos en estado de
asignacion del ingreso primario, cuenta de evolucion del patrimonio neto + imputaciones especificas
distribucién secundaria del ingreso). detalladas en metodologia o informes.
Cuenta Capital. Variacion de bienes de uso y bienes intangibles en estado de

situacion financiera excluyendo revalorizaciones y ajustes
contables por inflacion del periodo.

Cuenta financiera y otros flujos (cuenta de Variacion del estado de situacioén financiera excluyendo
otras variaciones del volumen de los activos,  previsiones y provisiones + otros resultados integrales +
cuenta de revalorizacion). dividendos en estado de evolucion del patrimonio neto +

imputaciones especificas detalladas en metodologia o informes.

Balance. Estado de situacion financiera excluyendo previsiones y
provisiones.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Nacionales. Sistema de Cuentas Nacionales 2008.

4.2 Ajustes metodoldgicos

A continuacién, se exponen algunos tratamientos metodologicos que pueden dar lugar a diferencias
con los estados contables:

Ajuste contable por inflacién: dada la situacion inflacionaria de la economia argentina, a partir de
2020 los estados financieros de las entidades financieras se deben presentar ajustados por inflacion
segun las normas contables. Esto implica, para las cuentas nacionales, que se deben regresar las cifras
que se ajustan por inflacion hacia cifras a precios corrientes. En el caso de las sociedades de depdsito
excepto el banco central, se tiene informacion mensual, por lo que el flujo a precios corrientes se obtie-
ne como la diferencia entre el valor de la partida en el periodo y el valor ajustado de la partida en el pe-
riodo anterior; el valor ajustado de la partida en el periodo anterior se obtiene multiplicando por el factor
que surge del cociente entre el indice de precios al consumidor (IPC) del periodo y el IPC del periodo
anterior. Para el BCRA y fondos del mercado monetario la informacion de base es anual, y se debe
estimar el valor de las transacciones a precios corrientes multiplicando los flujos por el factor obtenido
del cociente entre el IPC promedio anual corriente y el IPC del mes de diciembre del afio corriente.

Base devengada: tanto la contabilidad empresarial como en el SCN, las transacciones se registran
con base en lo devengado. Sin embargo, en el SCN se permiten algunas excepciones como los pa-
gos de dividendos o el pago del impuesto a las ganancias. En el caso de los dividendos, la excepcion
esta justificada por la imposibilidad de determinar el momento en que se generaron las utilidades
que dan lugar al pago de esos dividendos. Respecto al impuesto a las ganancias, para consistir con
las cuentas de Gobierno que registran sus ingresos con base en lo percibido, se utiliza el impuesto
determinado que surge de las declaraciones juradas. Por esta razén, se pueden encontrar diferencias
entre los estados contables de las empresas y la secuencia de cuentas de los sectores institucionales
para el caso de los impuestos.?!

21 Almomento de esta publicacion la DNCN esta gestionando ante la Administracién Federal de Ingresos Publicos (AFIP) los datos corres-
pondientes al impuesto a las ganancias determinado para las sociedades de depdsitos excepto el banco central. Como una aproximacién
al impuesto determinado se utiliza para la confeccion de las cuentas en su primera publicacion el impuesto a las ganancias devengado
que surge de los estados financieros de las entidades correspondientes.
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Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente (SIFMI)?%: mientras que la
contabilidad empresarial se enfoca en la diferencia entre ingresos y egresos que arrojan el resul-
tado del ejercicio, el SCN propone una estimacion del valor de los servicios financieros incluidos
implicitamente en el diferencial entre la tasa de interés activa y pasiva, el SIFMI, con el objetivo
de diferenciar dentro de lo cobrado y pagado en concepto de intereses por las sociedades de
deposito excepto el banco central, el valor de los servicios de intermediacion financiera (com-
ponente de la cuenta de produccién) del valor del tiempo y de las distintas primas de riesgo que
constituyen la renta de la propiedad que le corresponde cobrar a los tenedores de ciertos activos
financieros, “intereses SCN” (componente intereses de rentas de la propiedad en la cuenta de
asignacion del ingreso primario). En la estimacion del SIFMI se extraen componentes impositivos
como el impuesto a los ingresos brutos para que la produccion quede expresada a precios basi-
cos. EI SIFMI es el principal componente de la produccion del sector de sociedades de depdsitos
excepto el banco central.

Produccion del Banco Central: es considerada como no de mercado por la naturaleza colectiva
de los servicios de politica monetaria y la inexistencia de honorarios explicitos de los servicios de
supervision de las entidades financieras vy, por lo tanto, es valorada por la suma de costos (remu-
neraciones, consumo intermedio, consumo de capital fijo e impuestos menos subvenciones a la
produccién). La contrapartida de esta transaccion es una transferencia corriente imputada del Banco
Central (como uso en la cuenta de distribucion secundaria del ingreso) que es recibida por el gobier-
no (como recurso en la cuenta de distribucién secundaria del ingreso) para financiar este gasto® en
consumo colectivo de gobierno.

Produccion de fondos del mercado monetario: es una imputacion calculada por suma de costos.
En los fondos del mercado monetario de Argentina es igual al consumo intermedio ya que no pagan
remuneraciones ni impuestos al carecer de personeria juridica, y no hay consumo de capital fijo al no
poseer bienes de capital por sus objetivos y politicas de gestién. El consumo intermedio del sector
esta compuesto, basicamente, por las comisiones pagadas a la sociedad gerente y a la sociedad
depositaria. Para no afectar el ahorro neto y el préstamo/endeudamiento neto del sector se realiza la
imputacién de una transferencia corriente pagada por el mismo monto de la imputacion correspon-
diente a la produccion.

Intereses cobrados y pagados por sociedades de depésito excepto el banco central: a los intere-
ses cobrados se le resta el valor del SIFMI sobre los préstamos y a los intereses pagados se les suma
el valor del SIFMI sobre los depdsitos para obtener el valor correspondiente a la renta de propiedad por
intereses en la cuenta de asignacion primaria del ingreso.

Intereses cobrados y pagados por fondos del mercado monetario: en la cuenta de asignacion
del ingreso primario los fondos del mercado monetario registran solamente intereses recibidos y no
registran pagos de intereses. Los inversores (cuotapartistas) reciben una determinada cantidad de
cuotapartes por los aportes que realizan al fondo cuando se suscriben; las cuotapartes representan el
derecho de copropiedad sobre el patrimonio del fondo. Los distintos tipos de activos en los cuales se
invierte generan un rendimiento que modifica el patrimonio del fondo y, por ende, el valor de la cuota-
parte. Esta operatoria se registra en la cuenta financiera del subsector y no en la cuenta de asignacion
del ingreso primario.

Superdividendos: el SCN recomienda registrar como dividendos a aquellos flujos que teéricamente pro-
vienen del excedente de explotacion del periodo corriente. Sin embargo, propone una excepcion “cuando
los dividendos son desproporcionadamente grandes en relacion con el reciente nivel de dividendos y ga-

22 \ler Metodologia INDEC N° 21, p. 69. Disponible en: https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/metodologia_21_cuentas_nacionales.pdf.

2 Banco Mundial, Comision Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacion para la Cooperacién y el Desarro-
llo Econémico. (2008). Las cuentas de redistribucion del ingreso. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 204, parrafo 8.130).
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nancias”?* , los cuales deben tratarse como un retiro de participaciones de capital en la cuenta financiera.
Por lo general, estos pagos desproporcionadamente grandes e irregulares, con frecuencia denominados
“superdividendos” suelen estar basados en reservas acumuladas, entradas por privatizaciones, otras
ventas de activos o ganancias por tenencia. Todos los dividendos declarados que superen significati-
vamente el nivel reciente de dividendos y utilidades deben registrarse como una transaccion en activos
financieros, especificamente, el retiro de participaciones de capital en la sociedad.?®

Por esta razén, a la operacion de reduccion del capital social del Banco de la Nacion Argentina (BNA)
del 2018, autorizada mediante el articulo 95 de la Ley 27.431, se le aplico el tratamiento de super divi-
dendo y en consecuencia se registr6 como un retiro de participaciones de capital en la cuenta finan-
ciera. Sin embargo, se reconocen como dividendos los pagos del BNA al Tesoro Nacional de hasta el
20% de las utilidades liquidas y realizadas, segun lo dispuesto en el articulo 96 de la Ley 27.431, que
sustituye el articulo 5° de la Carta Organica del BNA, aprobada por la Ley 21.799 y sus modificatorias.?
Cualquier pago mas alla de este parametro se registré como superdividendo.

Activos diferidos: gastos de constitucion e iniciacion de un proyecto que la empresa realiza durante
un periodo, pero cuyo costo se distribuye entre varios ejercicios contables (varios periodos) para no
afectar la ganancia o pérdida en un solo ejercicio. Se contabilizan en cuentas nacionales en el perio-
do en que se realizan; no se distribuyen en varios periodos. Este criterio se adopta para mantener la
consistencia entre las cuentas de la unidad econdmica que compra y la unidad econémica que vende.

Previsiones y provisiones: las cuentas nacionales registran Unicamente los flujos efectivamente
realizados entre dos unidades diferentes. Las empresas constituyen previsiones por riesgos ante las
deudas de mala calidad o dificil cobro y provisiones para posibles gastos futuros como, por ejemplo,
indemnizaciones al personal y cargos por litigios, que no representan una transaccion real, no son un
gasto para la empresa, sino un ahorro con un fin especifico. En cuentas nacionales no se consideran
como transacciones corrientes a las provisiones; se contabilizan solamente los gastos efectuados
como cargo a esas provisiones. Con respecto a las previsiones, en el SCN se registra en la cuenta
“otras variaciones del volumen de activos” solo cuando la pérdida se hace efectiva, es decir, cuando
se aplica la prevision constituida.

Ganancias y pérdidas de capital: la contabilidad de las empresas incluye las ganancias y pérdidas
de capital en su estado de resultados como ingresos y egresos. En el SCN no se las considera como
ingresos y egresos dentro de las cuentas corrientes y de capital (no tienen el mismo tratamiento que
las transacciones), sino que se las consigna como variaciones de precios en la cuenta de revaloriza-
cion (cuenta de acumulacion).

Registro separado: las cuentas nacionales registran las transacciones realizadas por las unidades
institucionales residentes del pais. Esto difiere de la contabilidad empresarial donde las empresas
consolidan sus operaciones con las de las sucursales establecidas en el exterior.

24 Banco Mundial, Comisién Europea, Fondo Monetario Internacional, Naciones Unidas y Organizacién para la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémico. (2008). Las cuentas de distribucion del ingreso. En Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (p. 177, parrafo 7.131).

% Manual de estadisticas de finanzas publicas 2014, p. 118.

% De las utilidades liquidas y realizadas que resulten al cierre del ejercicio una vez efectuadas las amortizaciones y deducidos los casti-
gos provisionales y previsionales que el directorio juzgue conveniente, se destinara: el porcentaje que fije la autoridad competente para
el fondo de reserva legal; el porcentaje que establezca el directorio, que no podra superar el 20%, al tesoro nacional; y el remanente a
aumentar el capital y a los demas fines que determine el directorio”.
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4.3 Procesamiento de la informacion: sistema automatico de las cuentas del
sector institucional financiero

Se disefo e implemento una base de datos y sistema basados en SQL, destinados a calcular en for-
ma automatica las cuentas. El sistema parte de la informacion contable normalizada y automatiza las
tareas necesarias para la elaboracion de las cuentas controlando la informacion recibida, realizando
los ajustes necesarios y produciendo los resultados. Dentro de los controles realizados se destacan
los de: entidades nuevas; entidades sin reportar; comprobacion de identidad contable; variaciones
de saldos; integridad vertical de partidas; partidas nuevas; y valores atipicos. Las cuentas se almace-
nan en forma individual de manera que permite estudiar a cada entidad como parte de la poblacién
estadistica, aunque se pueden consolidar los datos en base a distintos criterios.

4.4 Conciliacion de datos

La conciliacion se refiere, en primer lugar, a la incorporacion en las cuentas institucionales de las esti-
maciones de la produccion y generacion del ingreso por actividad econdmica, y la recaudacion de im-
puestos netos de subvenciones sobre los productos y la produccion, que provienen de las mediciones
del producto bruto interno (PIB) y de la cuenta de generacion del ingreso para el total de la economia.

El otro aspecto de la conciliacion de datos obedece al hecho de que, para una misma transaccion, los
recursos de un sector deben ser iguales a los usos del sector de contrapartida. Esta conciliacion se
realiz6 para las transferencias corrientes y de capital, de forma intrasectorial y de forma intersectorial,
en los casos que existe informacion disponible.
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5. Estructura contable de la publicacién

Para facilitar a la persona usuaria la lectura de los datos, se presenta la estructura contable utilizada
en esta publicacion.

En el cuadro 3, las cuentas son expuestas en la forma de una “cuenta T” invertida,?” donde las tran-
sacciones relevantes de las cuentas muestran un signo (+) para indicar los recursos (transacciones que
aumentan el valor econémico del sector), equivalente a un registro por el lado derecho de la cuenta T,
y un signo (-) para indicar los usos (transacciones que reducen el valor econdmico del sector), equiva-
lente a un registro por el lado izquierdo de la cuenta T. Los saldos contables se determinan sumando
los recursos y restando los usos de la cuenta correspondiente. Por ejemplo, para calcular el valor
agregado bruto (saldo contable de la cuenta de produccion), se suma la produccion (+) y se deduce el
consumo intermedio (-). El valor agregado neto se obtiene restando el consumo de capital fijo. El saldo
de la cuenta siempre se registra en el lado izquierdo de la cuenta, por esta razén se muestra un signo
(). Como el saldo contable de una cuenta pasa a constituir el primer recurso de la siguiente cuenta, en
ésta ultima el mismo saldo se representa con signo (+).

Siguen los registros de la cuenta de generacion del ingreso. Al valor agregado se le resta la remunera-
cion de los asalariados (-) y los otros impuestos netos de subvenciones a la produccion (-), para deter-
minar el excedente de explotacion.? Después se muestra al sector en tanto que percibe los ingresos ge-
nerados en el proceso de produccion mas la renta de la propiedad, cuyos asientos conforman la cuenta
de asignacién del ingreso primario: al excedente de explotacion se suman las rentas de la propiedad
netas® (+) para obtener el saldo de ingresos primarios. A su vez, la renta de la propiedad esta desagrega-
da en las categorias de intereses, renta distribuida de las sociedades (dividendos), utilidades reinvertidas
de la inversion extranjera directa,® desembolsos por rentas de las inversiones (rentas obtenidas a través
de fondos de inversion) y rentas de los recursos naturales (regalias, alquileres de tierras y terrenos).

A continuacion, sigue la cuenta de distribuciéon secundaria del ingreso. Al saldo de ingresos primarios
se sacan los impuestos corrientes sobre el ingreso, la riqueza, etc. (-), se suman las contribuciones so-
ciales (+) y las otras transferencias corrientes netas (+) y se deducen las prestaciones sociales distintas a
las transferencias sociales en especie (-) para determinar el ingreso disponible. Se pueden distinguir las
transferencias corrientes en sus componentes: primas netas de seguros no de vida (en las sociedades de
deposito excepto el banco central esta constituido por los aportes al Fondo de Garantia de los Depositos)
y otras transferencias corrientes netas (donaciones, cargos judiciales, multas, otros aportes).

La cuenta de utilizacion del ingreso disponible muestra al ingreso disponible como el principal re-
curso con que cuenta el sector para realizar los gastos de consumo final (-). En el SCN las sociedades
financieras no tienen consumo final por convencion, por lo tanto, el saldo contable, que es el ahorro,
es igual al ingreso disponible.

El ahorro sumado a las transferencias de capital netas (+) forma los recursos en la cuenta de capital
que dispone el sector para realizar la inversion en activos no financieros. Las transferencias de capital
se muestran en recibidas y pagadas. Por otra parte, la inversion en activos no financieros queda ex-
puesta como formacién bruta de capital (-) y adquisiciones menos disposiciones de activos no produ-
cidos (-). La formacién bruta de capital se descompone en formacion bruta de capital fijo (-), consumo
de capital fijo, variaciéon de existencias y adquisiciones menos disposiciones de objetos valiosos (-).

27 La cuenta T es una representacion contable que consta de dos lados: el débito y crédito, o debe y haber.

28 El BCRA es productor de no mercado, su produccion se estima por los costos, como se explica en este mismo documento. En conse-
cuencia, el excedente de explotacién neto sera nulo.

29 En este caso la expresion “netas” indica un recurso neto, es decir, recursos menos usos para la misma transaccion. Lo cual aplica para
la renta de la propiedad y las transferencias corrientes y de capital.

30 Ver Metodologia INDEC N° 23. Disponible en: https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/bdp_pii_de_metodologia_23.pdf. Pagina 26.
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Finalmente, el ahorro mas las transferencias de capital netas menos la inversion en activos no financieros
da como resultado la capacidad o necesidad de financiamiento del sector frente a otros sectores institu-
cionales residentes y el resto del mundo. Este saldo se muestra como el préstamo neto (+)/endeudamien-
to neto (-) de la cuenta de capital (segun sea un saldo positivo o negativo). Es de esperarse que, en el
caso de las sociedades de depdsito excepto el banco central y fondos del mercado monetario, el saldo
sea un préstamo neto positivo dado el rol que cumplen este tipo de sociedades en la economia.

Cuadro 3. Secuencia de cuentas nacionales
Secuencia de cuentas  Cédigo Transacciones y saldos
P1 Produccion (+)
Cuenta de produccién P2 Consumo intermedio (-)
B1b Valor agregado bruto (-)
P51c Consumo de capital fijo (-)
B1n Valor agregado neto (-)
B1b Valor agregado bruto (+)
o, B1n Valor agregado neto (+)
Cuenta de generacion del 9 .
ingreso D1 Remuperacwn de los asalariados (-) -
D29-D39 Otros impuestos netos de subvenciones a la produccion (-)
B2b Excedente de explotacion bruto (-)
B2n Excedente de explotacion neto (-)
B2b Excedente de explotacion bruto (+)
B2n Excedente de explotacion neto (+)
D4 Rentas de la propiedad netas (+)
D41 Intereses, recibidos (+)
. L D41 Intereses, pagados (-)
Quenta de. asignacion del D42 Renta distribuida de las sociedades, recibidas (+)
ingreso primario o )
D42 Renta distribuida de las sociedades, pagadas (-)
D45 Rentas de los recursos naturales, recibidas (+)
D45 Rentas de los recursos naturales, pagadas (-)
B5b Saldo de ingresos primarios bruto (-)
B5n Saldo de ingresos primarios neto (-)
B5b Saldo de ingresos primarios bruto (+)
B5n Saldo de ingresos primarios neto (+)
D5 Impuestos corrientes sobre el ingreso, la riqueza, etc. (+)
D61 Contribuciones sociales (+)
Cuenta de distribucién D62 Prestaciones sociales distintas a las transferencias sociales en especie (-)
secundaria del ingreso D7 Otras transferencias corrientes netas (+)
D75 Transferencias corrientes diversas, recibidas (+)
D75 Transferencias corrientes diversas, pagadas (-)
B6b Ingreso disponible bruto (-)
B6n Ingreso disponible neto (-)
B6b Ingreso disponible bruto (+)
Cuenta de utilizacion B6n Ingreso disponible !'teto (+)
del ingreso disponible P3 Gasto de consumo final (-)
B8b Ahorro bruto (-)
B8n Ahorro neto (-)
B8b Ahorro bruto (+)
B8n Ahorro neto (+)
D9 Transferencias de capital netas (+)
Dor Transferencias de capital, recibidas (+)
D9p Transferencias de capital, pagadas (-)
P5b Formacién bruta de capital (-)
. P5n Formacién neta de capital (-)
Cuenta de capital P51b Formacién bruta de capital fijo (-)
P51c Consumo de capital fijo (-)
P52 Variaciones de existencias (-)
P53 Adquisiciones menos disposiciones de objetos valiosos (-)
NP Adquisiciones menos disposiciones de activos no producidos (-)
B9 Préstamo neto (+)/endeudamiento neto (-)
B101 Variaciones del valor neto debidas al ahorro y a las transferencias de capital (+)

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Nacionales. Sistema de Cuentas Nacionales 2008.
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Cambios con relacién a datos publicados

Para 2022 y 2023, las cuentas por sectores institucionales del sector sociedades financieras presentan
algunos cambios con relacion a datos publicados por la DNCN de la serie PIB a precios corrientes por
sector de actividad econémica como resultado del procesamiento de informacién mas actualizada que
sera incorporada en la préxima revision de la serie PIB 2022-2023, en junio de 2025.
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