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INTRODUCCION

Durante las Ultimas décadas, la Organi-
zacion para la Cooperacion y el Desa-

rrollo Econdmicos (OCDE) ha puesto un im-
portante énfasis en limitar la erosion de la
base gravable por deducciones excesivas
que deriven de los intereses pactados entre
partes relacionadas; es por ello que, dentro de
la Accidn 4 de BEPS (Base Erosion and Profit
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Shifting), para efecto de evitar precisamente el
impacto negativo o erosion de la base gra-
vable, la OCDE plantea metodologias diri-
gidas a luchar contra las deducciones exce-
sivas de intereses, cuidando que los grupos
multinacionales no multipliquen facilmente el
nivel de deuda a través de financiamientos
intragrupo.

Al respecto, la OCDE menciona a la letra
lo siguiente:
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El costo de los intereses se trata como
un gasto deducible de impuestos en la
mayoria de los paises, pero cada pals
aplica su propio enfoque para determinar
qué gastos se tratan como intereses y,
por lo tanto, son deducibles a efectos
fiscales.

Segquiran existiendo diferencias entre
los paises en cuanto a las partidas trata-
das como gastos por intereses deduci-
bles y los paises seguiran utilizando sus
propias definiciones de intereses
para otros fines fiscales, como las
retenciones en origen. Al identificar
las mejores précticas para el diseno de
normas destinadas a abordar la erosion
de la base imponible y el traslado de
beneficios, resulta beneficioso que los
paises adopten un enfoque ampliamente
coherente respecto de los elementos
que deberian estar cubiertos por dichas
normas, mejorando la certidumbre para
las empresas y garantizando un enfoque
coherente para abordar el problema.

Para abordar estas cuestiones, se
deben aplicar normas para evitar la
erosion de la base gravable y el traslado
de ganancias a todos los intereses
de todas las formas de deuda, asi
como a otros pagos financieros que
son econdmicamente equivalentes a
los pagos de intereses. Los intereses
incluyen aquellos que estan vinculados
al financiamiento de una entidad y se
determinan aplicando un porcentaje fijo
o variable a un principal real o nocional
a lo largo del tiempo.

LA RELEVANCIA DE LAS
TASAS DE INTERES

En este contexto, es importante destacar que
la tasa de interés juega un rol central dentro
de los financiamientos en general, y ain mas
dentro de los financiamientos intercompania, ya
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que a través de la tasa de interés se calcula el
“precio” del credito o del financiamiento, es decir,
los intereses. Dicha tasa de interés resulta ser
un elemento principal y generalizado dentro de
la comparabilidad con las tasas pactadas en el
mercado.

Los préstamos intercompafiia son una
importante fuente de financiamiento entre
empresas del mismo grupo que facilitan liquidez
de una manera rapida y mas sencilla que si
adquirieran deuda con entidades independientes
del sistema financiero; de ahi que la legislacion
subraye la importancia que tiene el correcto
analisis de dichas operaciones alineandose con
lo que la OCDE establecio para tal efecto en las
acciones BEPS.

Por consiguiente, es preciso determinar una
tasa de interés adecuada para cada uno de
los financiamientos que se pacten entre partes
relacionadas, teniendo en cuenta lo que preve
la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR) en su
articulo 179, tercer parrafo, fraccion |, inciso a),
donde se establece que deben considerarse
elementos tales como el monto del principal,
el plazo, las garantias, la solvencia del deudor
y la tasa de interés.

Para acceder al
articulo 179

de la LISR,
escanee el cédigo QR

En los parrafos subsecuentes, se abordaran
ejemplos de los diversos aspectos que de-
ben considerarse al momento de pactar un
financiamiento entre partes relacionadas, para
evitar cualquier riesgo o contingencia en materia
de precios de transferencia en la especie.

Tasa fija vs. tasa variable

Al momento de pactar financiamientos, se
deben considerar diversas condiciones para
el debido cumplimiento de las obligaciones
contraidas entre las entidades involucradas en
la operacion, incluyendo los elementos
establecidos en la disposicion antes sefalada,
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como es la tasa de interés que sera pactada
por el monto del préstamo.

Dicha tasa de interés puede ser fija, lo cual
significa que se mantendra constante durante
todo el periodo que el financiamiento esté
vigente o, en su caso, variable, que se establece
mediante una tasa base -regularmente la Tasa
de Interés Interbancaria de Equilibrio o TIIE para
financiamientos pactados en pesos mexicanos, o
la Secured Overnight Financial Rate (SOFR) para
los financiamientos en dolares estadounidenses-,
en adicion a un porcentaje que se conoce
como sobretasa o spread. Esta sobretasa no se
modificara durante la vida del financiamiento; el
elemento variable del financiamiento sera la tasa
base seleccionada.

En virtud de lo anterior, es importante con-
siderar las implicaciones en materia de pre-
cios de transferencia al momento en que
las partes acuerden la contraprestacion
correspondiente, 0 sea, la tasa de interés que
regira el devengamiento de los intereses
que se deriven del financiamiento estipulado,
tomando en consideracion que la legislacion
fiscal esta en linea con las acciones BEPS para
evitar la erosion de la base gravable.

Es también relevante reflexionar y analizar la
seleccion del tipo de tasa de interés que se pacte
entre las partes, ya que, para no comprometer la
deduccion de los intereses devengados por parte
de la compania que recibe el financiamiento y
que la autoridad fiscal no inicie una revision de
esta operacion, la tasa de interés debe fijarse
y permanecer dentro del rango de mercado
durante la vigencia del financiamiento, teniendo en
consideracion, como parte de la comparabilidad
de las operaciones, las caracteristicas que
establece la legislacion fiscal.

Financiamientos en moneda nacional vs.
moneda extranjera

Una caracteristica adicional a los elementos
establecidos por el articulo 179 de la LISR,
y que se debe considerar al momento de
convenir un financiamiento, es la moneda con
la cual se pactara este. Lo anterior, debido a
que la tasa de interés acordada debe tomar
en cuenta la moneda con la cual se contrato

el monto del principal, puesto que existen
diversos elementos asociados al entorno
macroecondmico de cada divisa —como o
es el riesgo pais, las politicas monetarias,
el mercado en el que se desarrolla el
financiamiento, entre otras— que hacen que las
tasas de interés que pactan los integrantes del
sistema financiero en el mercado, asi como
las determinadas por los bancos centrales,
se vean afectadas.

En consecuencia, definir la moneda para los
financiamientos es fundamental para deter-
minar correctamente la tasa de interés que
debe utilizarse en los financiamientos entre
partes relacionadas, como también lo harian
terceros independientes; ademas, considerar
que, en caso de seleccionar una moneda
diferente a la local, se pueden generar ganan-
cias o pérdidas por la fluctuacion cambiaria
en el devengamiento de los intereses.

Tasas de interés de referencia

Como se menciono, la determinacion de la
divisa en el financiamiento es muy importante,
toda vez que con base en ella se debe elegir
la tasa base de referencia mas adecuada; por
ejemplo, en el caso de que el financiamiento
sea denominado en pesos mexicanos, la
tasa de referencia adecuada seria la TIIE o,
en el caso de un financiamiento en dolares
estadounidenses, normalmente se elegiria
la SOFR, ya que estas son las tasas mas
utilizadas por las instituciones dedicadas al
otorgamiento de créditos en el mercado. Si el
financiamiento fuera pactado en otra moneda,
la tasa de referencia tendria que revisarse con
base en las establecidas por el banco central
del pais de donde provenga la moneda.

A continuacion, presentamos una breve
descripcion de lo que se consideran la TIE y
la SOFR, por tratarse de las tasas de referencia
mas comunes en el mercado mexicano para
los financiamientos intercompania.

e Tasa TIIE

La TIIE es una tasa representativa que fija
el Banco de México (Banxico) a traves
de las cotizaciones presentadas por las
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instituciones de crédito, con el fin de que
puedan determinar las tasas de interés
que aplican a los créditos que ofrecen al
publico en general. Esta tasa tiene una
relacion directa con la politica monetaria
establecida por el Banxico. La tasa se
calcula diariamente y tiene un impacto
indirecto en las empresas que buscan
financiamiento.

Cabe senalar que la tasa TIIE se calcula
para plazos de fondeo a 1, 28, 91y 182
dias; la que se utiliza regularmente como
base para financiamientos entre partes
relacionadas es la TIIE a 28 dias.

o Tasa SOFR

La SOFR es una tasa de interés estable-
cida por el Departamento del Tesoro de
los Estados Unidos de América, el cual
determina el costo que asumen los
bancos por prestar a un dia por medio
de acuerdos de recompra del Tesoro.

Cabe destacar que la SOFR ha fungido
como tasa de reemplazo para los prés-

tamos que estaban pactados con la
London InterBank Offered Rate (LIBOR),
la cual desaparecio en junio de 2023.

A continuacion, se presenta un ejemplo
comparativo del comportamiento de las tasas
de interés antes referidas.

EJEMPLO PRACTICO

En esta seccion, se realiza una comparativa
del comportamiento tanto de las tasas
base a lo largo de un periodo como del
comportamiento de las tasas en el mercado.

Comparativo de tasas de
interés de referencia

Se realiza un analisis de las tasas en el
periodo de prepandemia, pandemia y pos-
pandemia para reflejar los efectos de las
tasas de interés en los financiamientos
intercompania.

La siguiente tabla detalla el comportamiento
de las tasas promedio LIBOR, SOFR y TIIE a 28
dias durante los gjercicios 2019, 2021y 2023.

Periodo H LIBOR USD* SOFR H TIIE 28 dias
Promedio 2019 2.1329% 2.2038% 8.3163%
Promedio 2021 0.0748% 0.0389% 4.6211%
Promedio 2023 4.7334% 5.0072% 11.3991%

* Tasa LIBOR para transacciones en ddlares estadounidenses

Como se observa en la tabla anterior, existen claras diferencias entre las tasas de interés
de referencia, lo que de inicio pudiera sugerir que aplicar una u otra implicaria resultados
distintos a lo largo del tiempo.

Las diferencias presentadas se explican porque las condiciones econdmicas cambiaron ano
tras ano, derivado de la pandemia sufrida a nivel mundial. El promedio de las tasas base fue
creciendo o disminuyendo segun el gjercicio de que se trate; por ejemplo: si consideramos las
tasas base que se tenian durante el ano 2021, estas eran mucho mas bajas que las vigentes en
2023, ya que los efectos econdmicos de la pandemia afectaron de manera gradual las tasas
de interés.

Continuando con el andlisis, se tomaron los datos publicados por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) dentro del portafolio de informacion, en la seccion de banca
multiple, para la cartera de crédito comercial, con el fin de obtener las tasas de interés de
las instituciones financieras en México; a continuacion, se presentan las tasas fijadas por los
bancos, en pesos mexicanos y de acuerdo con el monto pactado:
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Monto del principal* P°s'°:|‘:!'; f:;;:'s"ca 2019 2021 2023
De 5 10 mdp** H Mediana | omasm | emw | a7
De 50 a 100 mdp H Mediana | omeox | smx | 1a7sw
De 100 a 250 mdp H Mediana H 11.36% H 7.66% H 13.69%

* Se utilizaron dichos montos del principal como una muestra representativa
** Millones de pesos (mdp)

Partiendo de la tabla anterior, si comparamos las tasas de interés pactadas entre bancos
durante los periodos 2019, 2021 y 2023, estas presentan la misma tendencia que las tasas
base; es decir, la mediana de las tasas pactadas durante el ejercicio 2023 es superior a la
de las pactadas en los ejercicios 2019 y 2021. Ello demuestra que, en general, las tasas de
interés siguen la tendencia de las tasas de referencia establecidas por los bancos centrales.

Comparativo de spreads aplicados a un financiamiento

Siguiendo con el analisis, si comparamos los spreads o sobretasas (resta de la tasa de
interés pactada por los bancos menos la tasa de referencia, en este caso la TIIE promedio
del ejercicio), podemos observar que existen dos fendomenos: el primero, que la tendencia se
revierte y los spreads son mas bajos en 2023 que en los otros dos ejercicios; y el segundo,
que los spreads se “atenuan” acortando la brecha entre cada uno de los ejercicios

Monto del principal Parte del rango intercuartil 2019 2021 2023
De 5a 10 mdp | Mediana | ;x| s | 33
De 50 a 100 mdp H Mediana H 3.29% H 3.49% H 2.39%
De 100 a 250 mdp H Mediana H 3.04% H 3.03% H 2.29%

Comparativo de tasas de interés aplicadas a un financiamiento

Como se argumentd anteriormente, en la determinacion de una tasa de interés variable
para un financiamiento, se utiliza por lo general una tasa base de referencia, a la cual se le
agrega un spread o sobretasa. Un prestamista pudiera exigir el pago de una tasa de interés
fija, la cual No necesariamente conlleva la utilizacion de una tasa de referencia o sobretasa
adicional.

Por lo anterior, y como vimos en la comparativa entre las tasas de interés que los bancos
pactaron, la volatilidad entre los ejercicios puede resultar en que la tasa de interés fija quede
fuera del rango de mercado calculado para alguno de los ejercicios.

Con el proposito de dar un gjemplo humérico de lo mencionado arriba, en la siguiente
tabla se detallan las diferencias que existirfan entre la aplicacion de una tasa fija o variable
para las tasas pactadas en pesos mexicanos:

1. Considerando un financiamiento por un monto de $7°500,000 contratado en 2019, se
podria pactar una tasa fija del 12.00% o una tasa variable de TIIE (8.32% promedio) mas un
spread de 4.00%, de acuerdo con el rango intercuartil de mercado vigente para 2019, el cual
se presenta a continuacion:
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Financiamiento: H $5'000,000 a $10°'000,000
Tasa de interés H Fija H Spread
Ejercicio | 2019 | 2019
Cuartil superior H 13.05% H 4.73%
Mediana | 12.52% | 4.21%
Cuartil inferior H 11.60% H 3.29%

De acuerdo con lo establecido previamente, si bien durante el ejercicio 2019 ambas tasas de interés,
tanto fija como variable, estarian dentro del rango intercuartil para financiamientos similares y ello no
representaria una contingencia en materia de precios de transferencia, si consideramos que dicho
financiamiento es por 5 anos y comparamos estas mismas tasas con los rangos intercuartiles de
mercado de los ejercicios 2021 y 2023, obtenemos los siguientes resultados:

Financiamiento: $5000,000 a §10°000,000
Tasa de interés H Fija H Spread
Ejercicio 20 . 2023 2021 2013
Cuartil superior | 10.36% | 15.46% | s7% | a0e%
Mediana | 9.31% | 14.72% | ae9% | 332%
Cuartil inferior H 8.60% H 13.02% H 3.98% H 1.62%

De acuerdo con los datos de la tabla anterior, en el caso de la tasa fija del 12.00%, para
2021 esta se encontraria por arriba del rango intercuartil y para 2023 estaria por debajo de su
respectivo rango. En cuanto a la tasa de interés variable, el spread de 4.00% se encontraria
dentro del rango intercuartil para los ejercicios mencionados, por lo cual no presentarian
contingencia en materia de precios de transferencia en comparacion con la tasa fija.

2. Suponiendo que se contratara un financiamiento por un monto de $150°000,000 durante
2019, podrian ser pactadas una tasa fija del 11.00% o, en su caso, una tasa variable de TIIE
(11.40% promedio) mas un spread de 3.00%, segun el rango intercuartil vigente para 2019, el
cual se presenta a continuacion:

Financiamiento: H $100'000,000 a $250'000,000
Tasa de interés H Fija H Spread
Ejercicio | 2019 | 2019
Cuartil superior H 11.50% H 3.18%
Mediana | 11.36% | 3.04%
Cuartil Inferior H 10.44% H 2.12%

Aligual que en el caso anterior, de acuerdo con lo establecido en el parrafo previo, durante
el ejercicio 2019 ambas tasas de interés, tanto fija como variable, estarian dentro del rango
intercuartil para financiamientos similares, lo cual no representaria una contingencia en
materia de precios de transferencia para la compania; sin embargo, si consideramos que
dicho financiamiento es por 5 aflos y comparamos las tasas establecidas con los rangos
intercuartiles de los ejercicios 2021y 2023, los resultados serian los siguientes:
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Financiamiento: H

$100'000,000 a $250°000,000

Tasa de interés H Fija H Spread
Ejercicio | 2021 | 2023 21 2023
Cuartil superior | 8.56% | oassn | 89 | aasw
Mediana | 7.66% | e | a0 | 200
Cuartilinferior | 7.34% | on2ees | a7 | 1as

En correspondencia con los datos
mostrados en la tabla anterior, en el caso de
la tasa fija del 11.00%, para 2021 se encontraria
por arriba del rango intercuartil y para 2023
estarfa por debajo del rango intercuartil
correspondiente a cada ejercicio. Por su
parte, con la tasa de interés variable, el spread
de 3.00% se encontraria dentro del rango
intercuartil para los ejercicios mencionados,
por lo cual no presentarian contingencia
en materia de precios de transferencia en
comparacion con la tasa fija.

CONCLUSIONES

Como se expuso a lo largo del documento,
es importante que los grupos que tengan
operaciones de financiamiento entre partes
relacionadas consideren que existen
diferentes formas de determinar las tasas
de interés y que se deben considerar las
caracteristicas especificas de cada uno
de los financiamientos llevados a cabo;
ademas, se debe tener en cuenta que dichas
caracteristicas deben revisarse ejercicio tras
gjercicio y, en su caso, actualizarse.

Asimismo, es relevante senalar que las tasas
de interés fungen como elementos centrales de
los analisis econdmicos de las operaciones
de financiamiento y deben tomar en cuenta
los fundamentos que la legislacion fiscal
plantea, asi como elementos adicionales
como la moneda en la cual se va a pactar
el financiamiento y si se aplicara una tasa
fija o variable a lo largo de toda la vida del
financiamiento.

Para que las companias consideren y
puedan tomar una decision acertada, es
de toral importancia que, cuando se esté

pensando en pactar un financiamiento
entre partes relacionadas, se revisen
las caracteristicas y las posibles tasas o
sobretasas que se apliquen en el mercado.

En adicion a lo anterior, aunque los
financiamientos intercompania se pacten a
una tasa fija, deben revisarse con periodicidad
con el fin de que la autoridad fiscal no
disponga de elementos para argumentar que
la operacion forma parte de un esquema para
erosionar la base gravable.

Hoy en dia, las condiciones econdmicas
cambiantes impactan directamente en la
determinacion de las tasas de interés que fijan
los bancos centrales y las instituciones de
financiamiento, por lo que, en concordancia
con lo revelado en este documento, es central
que la determinacion de las tasas de interés
de financiamientos entre partes relacionadas
sea revisada cada cierto tiempo.

También es importante destacar que el impacto
de la modificacion de la tasa de referencia
puede ser relevante dentro de una compania,
por o que habria que analizar si es necesario
finalizar, renegociar o crear nuevos contratos
por operaciones que se hayan pactado con
anterioridad; de igual forma, se requiere revisar
si ello pudiera afectar en temas de retenciones
por pagos al extranjero, flujos de efectivo
proyectados en un ejercicio, andlisis de precios
de transferencia, entre otros.

Finalmente, tratandose de operaciones
llevadas a cabo entre partes relacionadas,
cobra relevancia la definicion y proceso que
se seguird al modificar las tasas de interes,
ya que estas seran el punto de partida para
la elaboracion del estudio de precios de
transferencia. ¢
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