ebido a la inte-

gracion global

de los mercados

financieros, se
establecieron distintas ta-
sas de referencia, algunas
mis usadas, como el caso de
la LIBOR (London InterBank
Offered Rate).

Pero jqué son lastasas de
referencia? Son instrumen-
tos utilizados para la toma
de decisiones [inancleras por
parte del sector privado (en
especial los bancos) y publico
de cada pals y, por tanta, son
variables fundamentales en
cada operacién financiera a
ser realizada.

En la actualidad, nos en-
contramos en pleno procese
de transiclon a nuevas tasas
de referencia paralos merca-
dos financieros a nivel global
debido a que la FCA (UK Fi-
nancial Conduct Authority)
anuncit enel 2017 que la LI-
BOR dejariade ser publicada
como tasa referencial a partir
del 1 deenerodel 2022 | plazo
posteriormente ampliado).
Dentro de las principales
razones que impulsaron al
cambio de tasa de referencia
yace el escandalo mundial
del 2012 gue dio a conocer

IMPACTO EN LOS MERCADOS FINANCIEROS

Migracion a nuevas
tasas de referencia

La LIBOR como tasa de referencia para la toma de decisiones financieras pronto dejara de ser
publicada. La autora de este articulo analiza los alcances de esta decision asi como su impacto y,
ademas, formula algunas recomendaciones para los agentes financieros,
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gue La LIBOR era manipula-
da par las propias entidades
financieras.

Aun cuando la sustitucion
de la LIBOR fue anunciadaen
el 2017, al 2020, mds del 5094

de las instituciones financie-
ras latincamericanas aln no
hahian avanzado con el pro-
cesn de migracion a nuevas
tasas de referencia. Dicha
informacion genera preocu-
pacitn en ¢l mercado finan-
ciero desde distintas aristas,
asociadas a los efectos de la
sustitucidn en los contratos
vigentes como la tasa de in-
terés que serd utilizada en
su reemplazo y chmo serin
caleuladas, si ¢l uso de la nue-

vi tasa serd reconocido mun-
dialmente como la LIBOR,
el tratamiento tributario y
contable de la tasa sustituta,
entre otros, dependiendo del
tipo de actor que seas en el
mercado.

Se debe resaltar que la
sustitucién de la LIBOR im-
plicard también la renego-
ciacion de las condiciones de
los contratos suscritos entre
acreedores y deudores, lo cual
conllevari necesariamente a

modificaciones a los mismos e
induso suscripcidn de mievos.
En ¢l peor de los escenarios,
podria existir o riesgo de que
surjan controversias que pu-
dieran ser levadas alos tribw-
nales judiciales o arbitrales,
en caso las contrapartes no
lleguen a un acuerdo sobre
la tasa sustituta.

Como vemos las razones
de preocupacion por la susti-
tucion de la LIBOR no son me-
nores y los impactos podrian

“Actualmente
nos encontramos
en pleno proceso
de transicion a
nuevas tasas de
referencia”.

adn no ser cuantificables. Por
ello, los principales bancos
centrales de distintos paises
trabajan arduamente para
implementar nuevas (o mo-
dificar las existentes) tasas
de interés que consoliden de
forma transparente ¢l costo
delas transacciones, con base
en lo aprendido por las acu-
saciones de manipulacidn de
la LIBOR

Las tasas gue mds resaltan
son: SOFR {Secured Overnight
Financing Rate) en délares
americancs administrada por
el Banco de la Reserva Federal
e Nueva York, SONIA (Ster-
ling Overnight Index Average)
en libras esterlinas adminis-
trada por el Banco de Inglate-
rra, ESTER ( Euro Shor-Term
Rate) en euros administrada
porel Banco Central Europeo;
SARON (Swiss Average Rate
Overnight) en francos suizos
administrada porel SIX Swiss
Exchange, entre otras.

Para el caso de Perd, debi-
do al volumen de las transac-
ciones financieras en dolares
en curso, podria ser usadala
SOFR. (En qué cambia res-
pecto ala LIBOR?, la SOFR se
basa inlcamente en transac-
clones diarias, a diferencia
de la LIBOR que abarcaba
plazos de 1 dia hasta 1 afio;
rnrln quee, habria que ajustar
as transacciones financieras
realizadas sobre la LIBOR y
que serdn materia de transi-
cidn, con base en las nuevas
caracteristicas de laSOFR y el
efecto monetario que tendria
sobre la transaccion,

Sibien la FCA en sutltimo
comunicado ha sefialado la
extension del plazo parala
eliminacidn paulatina de la
LIBOR ¥ su intencion de otor-
gar un tiempo adicional para
maodificar las transacciones
financleras realizadas en di-
cha tasa, es importante que
los agentes financieros (en
espedal, los peruanos) empie-
cen a evaluar la migracidn a
una u otra tasa de referencia
alternativa, e incluir las mis-
masen las nuevas transaccio-
nes financieras que se estin
estructurando. Ello a fin de
evitar posibles vacios y abrir
contingencias en los millones
de contratos financieros sus-
critos hajo la LIBOR cuandola
misma finalmente deje de ser
publicada.



