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PRIMEROS RESULTADOS DE LAS NUEVAS ESTADISTICAS
MONETARIAS Y FINANCIERAS

En esta nota se presentan algunos resultados preliminares de las estadisticas nuevas o

mejoradas.

Estadisticas del balance de las IFM

Las estadisticas del balance de las IFM proporcionan informaciéon basica para el analisis
por parte del BCE de los agregados monetarios y sus contrapartidas. El Reglamento
BCE/2008/32 sobre la obtencidon de estadisticas relativas al balance del sector de las
instituciones financieras monetarias mejora el conjunto de datos existentes mediante la
inclusion de una desagregacion mas detallada de instrumentos, contrapartidas y plazos
de vencimiento especificos.

A efectos del andlisis monetario, las nuevas estadisticas incluyen informaciéon sobre las
operaciones realizadas por las IFM con las entidades de contrapartida central (ECC). En
los ultimos afos, las ECC han actuado cada vez mas como intermediarios en las
operaciones de préstamos con garantias entre IFM, sustituyendo en parte el préstamo
directo entre IFM en el mercado monetario con garantias a corto plazo. En concreto, el
agregado monetario amplio M3 (a través del componente de cesiones temporales) y el
crecimiento de los préstamos a corto plazo (a través del componente de adquisiciones
temporales) reflejan las operaciones de las IFM con las ECC y pueden, ahora, evaluarse
mejor. Las ECC se clasifican como «otros intermediarios financieros» y, por tanto,
pertenecen al sector tenedor de dinero. Esto supone que, al contrario que las
tradicionales posiciones cruzadas entre IFM, se incluyen en el balance consolidado de las
IFM de la zona del euro. En los graficos 1 y 2 se muestra codmo la evolucién reciente de las
cesiones temporales a «otros intermediarios financieros» y los préstamos concedidos por
las IFM a este sector han influido considerablemente en las operaciones de las IFM con las
ECC.
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Gréfico 1: Cesiones temporales de las IFM | Gréfico 2: Préstamos de las IFM a «otros
a «otros intermediarios financieros» y ECC intermediarios financieros» y adquisiciones
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Fuente: BCE. Fuente: BCE.

Ademas, los nuevos datos permiten que el crédito a empresarios individuales y
sociedades sin personalidad juridica se identifiquen por separado como componente de
los préstamos y créditos concedidos por las IFM a los hogares. Hasta la fecha, los
préstamos a pequefas empresas sin personalidad juridica, asi como a empresarios
individuales tales como arquitectos o doctores, se han incluido sin efectuar ninguna
distincién en el componente «crédito para otros fines» de los préstamos de las IFM a los
hogares. En el grafico 3 se muestra cdmo los empresarios individuales y las sociedades sin
personalidad juridica que son unidades econdmicas productoras de bienes y servicios
han dominado las operaciones financieras en esta categoria de préstamos en los Ultimos

meses.

Ademas, el nuevo marco de recogida de informacion estadistica incluye datos sobre
créditos renovables/descubiertos y sobre saldos de tarjetas de crédito tanto para los
hogares como para las sociedades no financieras, con las correspondientes definiciones
armonizadas en el reglamento actualizado sobre las estadisticas de los tipos de interés
aplicados por las IFM. En el gréfico 4 se presenta una comparacion de las series con el
total de créditos a corto plazo! concedidos por las IFM a los hogares. La disponibilidad de
los nuevos datos permitira, por tanto, efectuar una interpretacidn mas diferenciada de la
evolucion de los préstamos y créditos.

1 Créditos hasta un afio.
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Gréafico 3: EIl componente «crédito para | Grafico 4: Créditos de las IFM a los hogares
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Fuente: BCE. Fuente: BCE.
1) Préstamos distintos de «crédito para consumo» y
«crédito para adquisicion de viviendas».

Para mas informacion relativa a los datos estadisticos adicionales de que se dispone con
el nuevo reglamento relativo a las estadisticas de balance, véase el anexo 1.

Estadisticas de los tipos de interés aplicados por las IFM

El segundo conjunto de datos importante que proporcionan las IFM se refiere a los tipos
de interés que aplican a los préstamos y créditos y a los depésitos, desglosados en
hogares y sociedades no financieras. Los datos sobre estos tipos de interés distinguen
entre los tipos aplicados a las nuevas operaciones y a los saldos vivos. También se facilita
el volumen de operaciones correspondiente a ambas categorias. El conjunto de datos
de tipos de interés aplicados por las IFM presentado desde enero de 2003 se ha ampliado
y cubre, entre otros aspectos, un mayor detalle de las nuevas operaciones de préstamos
y de las categorias de descubiertos. Concretamente, una desagregacion mas detallada
de las categorias de importes permite mostrar los nuevos créditos hasta 250.000 euros (en
comparacion con los nuevos créditos hasta 1 millébn de euros que se presentaban
anteriormente). Suponiendo que el importe de los créditos refleja indirectamente el
hecho de que las pequefias y medianas empresas probablemente reciban préstamos
por importes mas reducidos que las grandes empresas, este hecho mejora la informacion
sobre la financiacion de las pequefas y medianas empresas. Ademas, al igual que en
caso del balance de las IFM, los tipos de interés de los nuevos créditos a empresarios
individuales y sociedades sin personalidad juridica se presentan ahora como una
subcategoria en si misma (separada del resto de créditos a hogares para otros fines), lo
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gue permite analizar sus condiciones de financiacion. A su vez, esta separacion posibilita
un analisis mas homogéneo del crédito a hogares para otros fines (véase grafico 3). Los
nuevos datos muestran asimismo los tipos de interés de los nuevos préstamos y créditos a
los hogares y a las sociedades no financieras, asi como el volumen de operaciones, con
activos de garantia y avales, lo que permite entender mejor las tendencias de la
valoracion del riesgo.

Por ultimo, se han introducido una nueva desagregacion de los créditos renovables (que
incluyen los descubiertos y las lineas de crédito utilizadas) y los saldos de tarjetas de
crédito de pago aplazado. Esta desagregacion permite que se diferencie el saldo de
tarjetas de crédito de pago aplazado, a las se aplican tipos de interés relativamente
elevados, de los tipos de interés de los créditos renovables (con tipos de interés
relativamente mas bajos) y de los saldos de tarjetas de crédito de pago unico al contado
(con un tipo de interés del 0%). En la seccidn siguiente, se presenta la evolucion reciente
de algunas de estas nuevas series.

Primeros resultados

Los datos recopilados en el periodo de referencia de junio de 2010 han mostrado
empiricamente que la diferenciacion de categorias de importes correspondientes a los
nuevos préstamos y créditos a las sociedades no financieras se caracteriza por niveles de
tipos de interés persistentemente distintos. Los tipos de interés aplicados a los créditos por
importe reducido son significativamente mas altos que los aplicados a los créditos por
importes mas elevados. Ello podria considerarse un indicio de que el coste del crédito es,
por lo general, mas elevado para las sociedades no financieras pequefias y medianas
que para las grandes empresas. La diferencia entre los tipos de interés aplicados por las
IFM a créditos hasta 250.000 euros (con tipo flexible y hasta tres meses de fijacion del tipo
inicial) y los de los créditos de mas de 1 millén de euros con el mismo periodo de fijacion
fluctud entre 1,51 y 1,34 puntos porcentuales entre junio de 2010 y abril de 2011.
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Gréfico 5: Evolucion de los tipos de interés
aplicados por las IFM a los nuevos
préstamos concedidos a las sociedades
no financieras y a los empresarios

individualesV
(en porcentaje, excluidas comisiones; medias del periodo)

Gréfico 6: Evolucion de los tipos de interés
aplicados por las IFM a los créditos
renovables, descubiertos y saldos de
tarjetas de crédito de pago aplazado del

sector hogares
(en porcentaje, excluidas comisiones; medias del periodo)
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Fuente: BCE.

Fuente: BCE.
1) Crédito con tipo de interés flexible y hasta tres meses de
fijacién del tipo inicial, por importe del préstamo.

Los tipos de interés aplicados por las IFM a los nuevos créditos a empresarios individuales
0 sociedades sin personalidad juridica (con tipo de interés flexible y hasta un afio de
fijacion del tipo inicial) también parecen ser mas elevados que los tipos aplicados a los
nuevos créditos de mas de 1 millén de euros, pero mas bajos que los tipos aplicados a los
nuevos créditos hasta 250.000 euros. En el grafico 5 se muestra que el tipo de interés
aplicado a los créditos otorgados a empresarios individuales ha fluctuado entre los tipos
de interés aplicados a los préstamos por importes mas altos y mas bajos concedidos a las
sociedades no financieras en el caso de todos los periodos de fijacion del tipo inicial.

Ademas, la comparacion de los tipos de interés aplicados por las IFM a los créditos
renovables y los descubiertos de los hogares con los tipos de interés aplicados a los
saldos de tarjetas de crédito de pago aplazado (crédito concedido siguiendo la fecha
de vencimiento del ciclo de facturacién de una tarjeta de crédito), que excluye los
saldos de tarjetas de crédito de pago unico al contado (crédito concedido a un tipo de
interés del 0% durante un ciclo de facturacion), muestra la considerable diferencia entre
las dos partidas. Los tipos de interés aplicados por las IFM a los créditos renovables y los
descubiertos fluctué entre el 7,79% y el 8,10% entre junio de 2010 y abril de 2011, mientras
gue los tipos aplicados a los saldos de tarjetas de crédito de pago uUnico al contado
fueron 0% y los tipos de los saldos de tarjetas de crédito de pago aplazado oscilaron
entre 16,52% y 16,92% durante el mismo periodo.
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Estadisticas de titulizaciones de las IFM vy de sociedades instrumentales dedicadas a

operaciones de titulizaciéon

Las estadisticas de la zona del euro relativas a los préstamos concedidos por las IFM se
han mejorado al incorporar nuevos datos sobre titulizaciones y otras transferencias de
préstamos efectuadas por IFM. La titulizacién es una practica en virtud de la cual un
activo o un conjunto de activos generadores de flujos financieros se convierten en
valores negociables. Los flujos de préstamos de los balances de las IFM se ven afectados
por las operaciones de titulizacion, las ventas de préstamos y, en el periodo posterior a la
crisis financiera, por las transferencias de los préstamos dafados a las llamadas
estructuras de «bancos malos». Los nuevos datos plenamente armonizados
correspondientes al periodo que concluye a finales de 2009 permiten ajustar los flujos de
crédito por los préstamos transferidos y dados de baja de los balances de las IFM y, por lo
tanto, reflejan mejor la evolucion subyacente de los préstamos al sector de instituciones
distintas de IFM. Anteriormente, solo se disponia de datos limitados y sin armonizar de
dichas transferencias. Ahora se dispone de datos mensuales armonizados, desagregados
por sector prestatario. Ademas, los datos trimestrales relativos a los préstamos transferidos
de las sociedades no financieras se clasifican por plazo de vencimiento, y los préstamos a
hogares se detallan por su finalidad. En el cuadro siguiente se muestra el considerable
impacto de estos ajustes sobre los flujos y las tasas de crecimiento de los préstamos a las
sociedades no financieras y a los hogares de febrero a abril de 2011

- 4 NIVELES A
Flujos de préstamos FIN DE OPERACIONES MENSUALES # TASAS DE CRECIMIENTO

ajustados y sin ajustar MES INTERANUAL

mm de euros y tasas de variacion

. . ; - ABR. 2011 FEB. 2011 MAR. 011 | ABR. 2011 | FEB. 2011 MAR. 011 | ABR. 2011
interanual, sin desestacionalizar

Préstamos a hogares® 5227 2 31 9 3,1 3,4 34
préstamos dados de baja del 4 20 3
balance

prgstamos ajustados por ventas y 6 1 1 3.0 2.9 3.0
titulizaciones
Erestamos a sociedades no 4702 9 4 5 0.6 0.8 10
financieras

préstamos dados de baja del

0 1 2

balance

préstamos ajustados por ventas y 10 5 6 17 1.9 21

titulizaciones

a) Calculados a partir de la diferencia mensual en los niveles ajustados por saneamientos totales o parciales,
reclasificaciones, variaciones del tipo de cambio y otros cambios que no se deriven de operaciones.

b) Incluidos los préstamos a las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares.

Las estadisticas de titulizaciones se complementan con las nuevas estadisticas trimestrales
relativas a las sociedades instrumentales dedicadas a operaciones de titulizacion
residentes en la zona del euro recopiladas en virtud del Reglamento BCE/2008/30. Las
sociedades instrumentales son normalmente entidades creadas con el fin de llevar a
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cabo operaciones de titulizacion de préstamos u otros activos y emitir valores distintos de
acciones respaldados por esos activos. Sin embargo, la definicibn de este sector es
bastante amplia e incluye también las titulizaciones sintéticas de préstamos (en donde no
son los préstamos sino el riesgo de crédito el que se transfiere a través de derivados y
otros mecanismos) y las titulizaciones de créditos comerciales de las sociedades no
financieras y de los impuestos por cobrar de las Administraciones Publicas. Incluye,
asimismo, las sociedades instrumentales que retitulizan activos ya titulizados. A finales del
primer trimestre de 2011, los activos de las sociedades instrumentales residentes en la
zona del euro se cifraron en 2.255 mm de euros (en torno a un décimo del sector de
instituciones distintas de IFM) y los valores distintos de acciones emitidos por el sector
ascendieron a 1.886 mm de euros. Los nuevos datos de saldos vivos y de operaciones
financieras en las principales categorias de activos y pasivos de las sociedades
instrumentales dedicadas a operaciones de titulizacidn se publican ahora empezando a
partir del cuarto trimestre de 2009. Ademas de dar una idea de la forma en que
evolucionan los préstamos y la financiacién en la zona del euro, también suponen una
importante fuente de informacioén sobre la transferencia del riesgo de crédito y, por lo
tanto, para el andlisis de la estabilidad financiera.

Una gran proporcién de los activos mantenidos por las sociedades instrumentales consiste
en préstamos titulizados, como muestra el cuadro que figura a continuaciéon. Los
préstamos vivos originados en las IFM de la zona del euro alcanzaron un total de 1.195
mm de euros a finales del primer trimestre de 2011. De este total, 590 mm de euros
siguieron incluyéndose en los balances de las IFM de la zona del euro. Mas de la mitad de
los préstamos titulizados que se originaron en las IFM son préstamos a hogares de la zona
del euro — 807 mm de euros en el primer trimestre de 2011-, constituyendo las hipotecas
una proporcion importante de esta cifra. Los préstamos titulizados concedidos a las
sociedades no financieras de la zona del euro ascendieron a 248 mm de euros. Los
préstamos concedidos por otros originadores de la zona del euro se cifraron en 159 mm
de euros, y los otorgados por originadores no residentes en la zona alcanzaron la cifra de
130 mm de euros. Otra partidas significativas de los balances de las sociedades
instrumentales son los depdositos y préstamos (353 mm de euros en el primer trimestre de
2011) y los valores distintos de acciones (240 mm de euros).
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Activos de las sociedades instrumentales NIVEL A FIN DE
dedicadas a operaciones de titulizacion de |a TRIMESTRE OPERACIONES TRIMESTRALES
zona del euro
mm de euros y tasas de variacion interanual, sin
12011 I 2010 IV 2010 12011
desestacionalizar
Activos totales 2.255 -6 45 -93
Préstamos titulizados 1.484 22 25 -38
Originados en IFM de la zona del euro 1.195 33 30 -44
en el balance de las IFM 590 - - -
a hogares de la zona del euro 807 11 13 -52
a sociedades no financieras de la zona del euro 248 0 16 3
Originados en otros residentes en la zona del euro 159 -5 -7 8
Originados en no residentes en la zona del euro 130 -6 2 -2
Depoésitos y préstamos 353 -12 24 -23
\Valores distintos de acciones 240 -17 -5 -10

Estadisticas de empresas de sequros v fondos de pensiones

Las nuevas estadisticas del BCE sobre el sector de empresas de seguros y fondos de
pensiones de la zona del euro, que siguen los conceptos y las definiciones establecidos
en el Sistema Europeo de Cuentas 1995 (SEC 95), permiten analizar la estructura y las
tendencias de un sector que representa mas de un tercio del total de intermediarios
financieros no bancarios (medido en funcién de los activos totales). El nuevo conjunto de
datos proporciona estadisticas mas detalladas y puntuales sobre los activos y los pasivos
de las empresas de seguros y los fondos de pensiones2. Se compone, principalmente, de
datos trimestrales de saldos. Los datos se publican en torno a tres meses después de que
termine el trimestre de referencia y se detallan por tipo de instrumentos financiero (con
una desagregacion por plazo de vencimiento cuando proceda), por tipo de emisor
(residente en la zona del euro y no residente en la zona) y por sector institucional de
contrapartida. Abarcan todas las actividades de negocio de las empresas de seguros y
fondos de pensiones residentes en la zona del euro, ya sean de propiedad nacional o
extranjera, sin consolidar. Ademas de mejorar la puntualidad, las nuevas estadisticas de
empresas de seguros y fondos de pensiones también ofrecen una desagregacion anual
de los subsectores de empresas de seguros y de fondos de pensiones, asi como

N

Los datos del sector de empresas de seguros y fondos de pensiones también forman parte de las cuentas
de la zona del euro (véase el cuadro 3.5 de la seccion Estadisticas de la zona del euro del Boletin mensual
del BCE y el Statistical Data Warehouse (SDW), ambos disponibles en el sitio web del BCE,
www.ech.europa.eu). Aunque las estadisticas siguen los mismos conceptos, es posible que se observen
diferencias en los resultados debido, por ejemplo, a distintas fuentes de informacién a nivel nacional,
distintas versiones de los datos, y el cuadre de los resultados por sectores para obtener unas cuentas de la
zona del euro sélidas para el conjunto de la economia.
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informacién mas detallada de los componentes de las reservas técnicas de seguro, la
Unica partida para la que también se publican resultados de operaciones financierass.

Empresas de seguros y fondos de pensiones: algunas

partidas del balance NIVEL A FIN DE TRIMESTRE

Mm de euros IV 2010 % del total
Activos financieros totales 6.932 100%
Empresas de seguros 5.579 80%
Fondos de pensiones 1.353 20%
Residentes en la zona del euro 6058 87%
Depdsitos en IFM 732 11%
Valores emitidos por IFM 583 8%
Valores emitidos por las Administraciones Publicas 1.209 17%
Participaciones en fondos de inversion y en fondos del mercado|
1.537 22%
monetario
Pasivos totales 6.797 100%
Residentes en la zona del euro 6.457 95%
Reservas técnicas de seguro 5.659 86%
Participacion neta de los hogares en las reservas de seguro de|
3.323 50%
vida
Participacion neta de los hogares en las reservas de los fondos|
) 1.569 23%
de pensiones
Reservas para primas y reservas para siniestros 766 13%

A finales de 2010, las empresas de seguros y fondos de pensiones de la zona del euro
representaban el 14% (6,9 billones de euros) de los activos financieros del sector
financiero de la zona del euro y tenian vinculos estrechos con los otros sectores de la
zona del euro. En concreto, las empresas de seguros y fondos de pensiones mantenian en
torno al 21% (1.209 mm de euros) del total de valores distintos de acciones emitidos por
los Gobiernos de la zona del euro, el 57% (1.537 mm de euros) de las participaciones
emitidas por los fondos de inversion de la zona del euro y alrededor del 9% (583 mm de
euros) del saldo vivo total de valores distintos de acciones emitidos por las IFM de la zona
del euro. En paralelo con este activo papel desempefiado como proveedores de
financiacién, los pasivos de este sector constituyen un componente importante de los
activos financieros de la zona del euro (en torno al 30% del total) y compiten con los
depdsitos ofrecidos por las IFM por atraer la invasion de los hogares. Concretamente, la
participacion neta de los hogares en las reservas de seguro de vida y en las reservas de
los fondos de pensiones ascendid a 3.323 mm de euros y 1.569 mm de euros,
respectivamente. Por dltimo, los pasivos de este sector en relacidn con las reservas para

% Las operaciones financieras difieren de las variaciones de saldos porque excluyen el efecto de cambios de
valoracion, variaciones de tipo de cambio, reclasificaciones y saneamientos totales o parciales.
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primas y reservas para siniestros de los residentes en la zona del euro se cifraron en 766
mm de euros. Ademas de los pasivos de seguros no de vida frente a los tomadores de
seguros en otros sectores, este componente también incluye los pasivos de las empresas
de reaseguros residentes en la zona del euro frente al sector de seguros.

Por dltimo, las empresas de seguros de la zona del euro representan en torno al 80% de los
activos financieros totales del sector de empresas de seguros y fondos de pensiones. La
composicion de sus activos difiere de la de los fondos de pensiones (véanse graficos 7 y
89). Las empresas de seguros invierten principalmente en valores (42% del total de sus
activos financieros), seguido de las participaciones en fondos de inversion (19% del total
de sus activos financieros). En el caso de los fondos de pensiones, las participaciones en
fondos de inversion representan el tipo de inversibn con un porcentaje mas elevado (42%
del total de sus activos financieros), por delante de los valores distintos de acciones, que
constituyen el segundo componente en importancia (21% del total de sus activos
financieros). Este aspecto también refleja el hecho de que los fondos de pensiones han
transferido parcialmente su cartera de inversiones a fondos de inversidon especializados y,
en su lugar, mantienen en sus carteras las participaciones correspondientes.

Grafico 7: Asighacidon de activos de las

empresas de seguros
(en porcentaje del total; datos a fin de 2010)

Grafico 8: Asighacién de activos de los

fondos de pensiones
En porcentaje del total; datos a fin de 2010)
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| pendientes de cobro/pago

‘|‘ (incl. derivados financieros), 5%
|

Activos
no financieros, 1%\
\

Reservas
para primas, 2% =

——— Efectivo y
depésitos, 13%

Participaciones
en fondos del mercado
monetario, 1%

\Valores distintos
de acciones, 21%

[ .
Participaciones en fondos | | Préstamos, 6%

de inversion, 42% Acciones y otras
participaciones, 9%

Fuente: BCE.
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Anexol: Nueva desagregacion de los datos del balance de las IFM

Cuadro 1:
Nuevos datos mensuales — abril de 2011 NIVEL A FIN DE PORCENTAJE
(series de referencia existente anteriormente a la MES DE LA SERIE DE
que se refiere el detalle) (mm de euros) REFERENCIA
Operaciones con entidades de contrapartida ;
central Cesiones temporales 245 69%
(operaciones con otros intermediarios financieros) Adquisiciones temporales 147 139,
0
Crédito para otros fines a empresarios
individuales/sociedades sin personalidad juridica 400 49%
(crédito a hogares para otros fines)
Créditos renovables y descubiertos de hogares
[crédito a corto plazo (hasta un afio) a hogares]
194 64%
Créditos renovables y descubiertos de sociedades
no financieras
[crédito a corto plazo (hasta un afio) a sociedades 682 59%
no financieras]
Saldos de tarjetas de crédito de hogares
[crédito a corto plazo (hasta un afio) a hogares 51 37%
para consumo]
Saldos de tarjetas de crédito de sociedades no
financieras
[crédito a corto plazo (hasta un afio) a sociedades 2 0%
no financiera]
Transacciones con sociedades instrumentales | renencias de valores distintos
dedicadas a operaciones de titulizacion de acciones emitidos por
(operaciones con otros intermediarios financieros) sociedades instrumentales 894 0%
dedicadas a operaciones de
titulizacion
Depdsitos de  sociedades
|nstrum¢ntales r._iec‘ilca‘d'as a 828 38%
operaciones de titulizacion
Depé6sitos transferibles De entidades de crédito
(depésitos) 534 8%
De los Gobiernos 169 31%
De otros residentes en la zona
del euro 2,202 21%
De bancos no residentes en la
zona del euro 292 12%
De entidades no bancarias no
residentes en la zona del euro 158 16%
Valores distintos de acciones emitidos con
garantia del capital inferior al 100% 23 204

(total valores distintos de acciones emitidos)

Traduccidn al espafiol: Banco de Espafia.




Nuevos datos trimestrales — Primer NIVEL A FIN DE PORCENTAJE
trimestre de 2011 TRIMESTRE DE LA SERIE DE
(series de referencia existente anteriormente a la (mm de euros REFERENCIA
que se refiere el detalle)
Préstamos y créditos a hogares, por plazo de | yvencimiento inicial superior a 1
venc_:imientg residual/ periodo de nueva fijacion | gsq y vencimiento residual
del tipo de interés o o ) inferior a 1 afio, o vencimiento
(créditos con plazo de vencimiento inicial superior | (asiqual superior a 1 afio y 1745 .y
a un afio) nueva fijacién del tipo de : 0
interés en los siguientes 12
meses
Vencimiento inicial superior a 2
afios y vencimiento residual
igual o inferior a 2 afios, o
vencimiento residual superior a 2.138 44%
2 afios y nueva fijacion del tipo
de interés en los siguientes 24
meses
Préstamos y créditos a sociedades no financieras | \sencimiento inicial superior a 1
por plazo de vencimiento residual/ periodo de | gao y vencimiento residual
nueva fijacién del tipo de interés inferior a 1 afio, o vencimiento
(créditos con plazo de vencimiento inicial superior | (asiqual superior a 1 afio y 1920 549
aun afio) nueva fijacion del tipo de ' ’
interés en los siguientes 12
meses
Vencimiento inicial superior a 2
afos y vencimiento residual
igual o inferior a 2 afios, o
vencimiento residual superior a 2148 60%

2 afos y nueva fijacion del tipo
de interés en los siguientes 24
meses
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