Deloitte

Tax Newsletter | El Salvador
Octubre 2022

Tax Newsletter

Noticias e informacion oportuna sobre la tematica tributaria nacional

Tasa SOFR como nueva tasa libre de riesgo en operaciones de

financiamiento intercompafia.

En el mercado financiero, los bancos centrales han
sugerido a los inversionistas, entidades bancarias y no
bancarias un cambio en sus tasas de referencia (tasas
libres de riesgo). Uno de los aspectos mas relevantes
en los contratos de financiamiento es que dichos
acuerdos (pactados en dolares estadounidenses) se
basa en una tasa LIBOR! de referencia.

Con cientos de billones de ddlares en contratos
basados en LIBOR referenciados a una amplia gama
de nuevas tasas libres de riesgo, la transiciéon
requerird toda la atencién de todas las organizaciones
para evitar interrupciones con la ayuda de los datos y
las herramientas adecuadas de conversién.

Las empresas financieras y no financieras deben
encontrar formas de evitar perturbaciones operativas,
legales, contables y comerciales, y hacer la transicion

1 LIBOR es la tasa de interés interbancaria promedio a la que una seleccién
de bancos en el mercado monetario de Londres esta dispuesta a prestarse
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a tasas de referencia alternativos para valorar los
activos correctamente.

En el presente documento se analizan las principales
implicaciones de esta transaccion para aquellas
transacciones financieras basadas en tasas libres de
riesgo USD LIBOR.

La transaccidn a una nueva tasa de referencia no
implica una simple sustitucién de la tasa. En estricto
sentido, los participantes del mercado deben
comprende de donde se obtienen las tasas LIBOR y
como reemplazarla.

Para las transacciones en dolares de los Estados
Unidos de América, la tasa SOFR (Secured Overnight

entre si. Desde principios de 2022, LIBOR viene en un maximo de 5
vencimientos (desde un dia hasta 12 meses) y en 3 monedas diferentes.
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Financing Rate)? es la principal alternativa propuesta.
Sin embargo, USD LIBOR y USD SORF presentan
diferencias entre si, tal cual se comentan:

e SOFR tiene mayor volatilidad en el mercado
que LIBOR.

e SOFR es una tasa garantizada, de formacion
diaria inicialmente, bajo riesgo crediticio y
basado en transacciones reales.

e LIBOR es una tasa sin garantia, de formacion a
varios plazos, mayor riesgo crediticio y basado
en cotizaciones.

e SOFR, podria no alinearse a los multiples
vencimientos de la tasa LIBOR (mensual,
trimestral, semestral y anual).

En la determinacion de las tasas de referencia (rangos
de mercado) aplicados en transacciones financieras,
este tipo de diferencias tiene incidencia en el “spread”
o puntos de referencia (bps) determinados en los
instrumentos financieros.

Volatilidad en las tasas de referencia

De acuerdo con Alexandre Hadoruin De acuerdo con
Alexandre Hardouin, Director of Fixed Income
Desktop, “aparte de las diferencias técnicas, existe
una importante diferencia de procedimiento entre la
metodologia de calculo. SOFR es un promedio directo
de tasas de mercado. SOFR es mucho mads sensible a
los movimientos diarios del mercado que LIBOR”.

Tabla 1: promedios diarios para SOFR y LIBOR
Mes / tipos LIBOR promedio  LIBOR promedio ~ SOFR promedio

2022 (overnight) (anual) (overnight)
enero 0,076 % 0,760 % 0,05 %
febrero 0,077 % 1,198 % 0,05 %
marzo 0,198 % 1,731% 0,16 %
abril 0,327 % 2,365 % 0,29 %
mayo 0,773 % 2,685 % 0,72 %
junio 1,216 % 3,377 % 1,10 %
julio 1,639 % 3,753 % 1,61%
agosto 2,315 % 3,985 % 2,28 %

2 SOFR es una tasa de interés publicada por el Banco de la Reserva Federal
de Nueva York. SOFR puede verse como la tasa de interés promedio para
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Mes / tipos LIBOR promedio  LIBOR promedio  SOFR promedio

2022 (overnight) (anual) (overnight)
septiembre 2,578 % 4,512 % 2,51 %
octubre 3,063 % 4,931 % 3,04 %

Fuente: elaboracién propia con datos de Global Rates

De acuerdo con los datos historicos de las tasas de
referencia (ver tabla 1), es posible advertir las
siguientes situaciones:

e Al cierre de febrero 2022, la tasa SOFR diaria
fue en promedio de 0.5%. Para el cierre de
septiembre 2022 el promedio de tasa SOFR
fue de 2.51%.

e Enaquellos contratos donde la referencia sea
tasa LIBOR anual (o cualquier otro diferente a
frecuencia diaria), no seria técnicamente
apropiado sustituir con una SORF diaria, sin
capitalizar primero la tasa SOFR a un
vencimiento equivalente para el LIBOR que se
reemplaza.

En referencia a ello y de acuerdo con Alexandre
Hardouin, “se requeriran ajustes técnicos para alinear
la tasa SOFR a un dia libre de riesgo con las tasas
LIBOR mixtas con vencimiento y sensibles al crédito.
Ademas, SOFR deberia permanecer estrechamente
vinculado a LIBOR mientras la Fed amplie la liquidez.
Sin embargo, SOFR probablemente sera en ultima
instancia un indice de referencia mas volatil que
LIBOR.”

Consideraciones finales

Para los efectos locales, la Autoridad Tributaria no ha
establecido la aplicacién de una metodologia explicito
y/o variables necesarias a considerar en el andlisis de
operaciones financieras, por lo que, cada tipo de
transaccion de esta naturaleza debera ser evaluada de
forma individual a efectos de que el contribuyente
asegure el cumplimiento del principio de plena
competencia y lo indicado en el Art. 62-A del Cédigo
Tributario.

Sin embargo, se recomienda que para aquellos
contratos intercompany basados en tasas LIBOR y en

préstamos garantizados emitidos en ddlares estadounidenses (USD) con
un vencimiento de 1 dia (overnight).
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aquellas transacciones donde el deudor se encuentra
domiciliado en un pafls distinto del acreedor, se
evallen técnicamente las siguientes variables:

i.  Tasa Libre de Riesgo (LIBOR y su transicion
técnica a SOFR para las operaciones en USD)

ii. Rendimiento o margen (puntos basicos segin
el instrumento financiero o de deuda)

iii. Riesgo de crédito del deudor (calificacion
crediticia)

iv. Riesgo pais (en caso no esté incluido en el
riego de crédito);

v.  Ajuste a plazos (por las diferencias temporales

entre el financiamiento analizado versus los
financiamientos obtenidos en el mercado).

Finalmente, para aquellas operaciones financieras

basadas en una moneda diferente a USD, se indican (a

manera de ejemplo) otras referencias alternativas de
tasas libres de riesgo que requeriran su transicion
técnica segln sea el caso:

e The sterling overnight index average (SONIA)
para la Libra.

e The Tokyo overnight average rate (TONAR)
para el Yen.

e The Swiss average rate overnight (SARON)
para los Francos Suizos.

e Euro short-term rate (€STR) para el Euro (en
sustitucion del EONIA). EURIBOR también
permanece vigente.

Sugerimos a nuestros clientes y amigos efectuar las
consideraciones anteriormente indicadas, a efectos
de valorar sus operaciones financieras y otros activos
correctamente.
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Calendario Tributario

Octubre 2022

Ya se encuentra en la pagina web de la Administracidn Tributaria, la actualizacién del calendario tributario 2022; el
cual incluye los dias de asueto y las fechas de cada uno de los cumplimientos tributarios.
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Descargar Calendario
de Obligaciones 2022

Dia 14

IVA

Declaracién y Pago del Impuesto a la
Transferencia de Bienes Mueblesy a
la Prestacion de Servicios (F-07).

Renta y operaciones financieras
Declaracién Mensual de Pago a
Cuenta, e Impuestos Retenidos de
Renta, Operaciones Financieras y
Contribucion Especial para la
Seguridad Ciudadana y Convivencia
(F-14)

Especificos y Ad-valorem
Declaracién de Impuestos
Especificos, Advalorem vy
Contribucion Especial (F-06).

Otras Obligaciones

e Informe sobre donaciones (F-
960)
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e Informe de Impuestos Especificos
y Ad-Valorem Productores e
Importadores de Bebidas
Alcohdlicas, Alcohol Etilico
Potable y Cerveza, Bebidas
Gaseosas, Isotdnicas,
Fortificantes o Energizantes,
Jugos, Néctares, Refrescos y
Preparaciones Concentradas o en
Polvo para la elaboracion de
bebidas (F-955).

e Informe de Impuestos Especificos
y Ad-Valorem Productores e
Importadores de Armas de
Fuego, Municiones, Explosivos y
Articulos Similares, Productores
de Tabaco y Productores,
Importadores e Internadores de
Combustible (F-988)

e Informe Mensual de Ventas a
Productores, Distribuidores y

Detallistas de Tabaco y de
Productos de Tabaco (F-956).

e Estado de Origen y Aplicacién de
Fondos (F-950).

Dia 21

IVA

e Informe Mensual de Retencidn,
Percepcién o Anticipo a Cuenta
de IVA (F-930).

Imprentas

e Informe Mensual de
Documentos Impresos a
Contribuyentes Inscritos en IVA
(F-945).

Dia 31
Asueto dia del sindicalismo.
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Contactos
Socio Lider de Impuestos Socio de Impuestos y BPS
y Servicios legales ggarciag@deloitte.com

fepaz@deloitte.com

Gerente Senior de BPS Gerente Senior de Servicios Legales
haguirre@deloitte.com cg.fuentes@deloitte.com

Gerente Senior Precios de Transferencia  Gerente Senior Precios de Transferencia

ajmiranda@deloitte.com wsgarcia@deloitte.com
Gerente de Impuestos Gerente de Impuestos
roshernandez@deloitte.com einocente@deloitte.com

Socio de Precios de Transferencias
mcoyoy@deloitte.com

Gerente de Consultoria Fiscal
iflores@deloitte.com

Gerente de Precios de Transferencia
bantillon@deloitte.com

Gerente de Precios de Transferencia
joselopez@deloitte.com

Mantente informado.
Descubre Deloitte tax@hand

Descarga la APP

b GETITCON # Download on the
P Google Play @& AppStore
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