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RESULTADOS DE LA ENCUESTA DE JUNIO DE 2014 SOBRE LAS

CONDICIONES DE CREDITO EN LOS MERCADOS DE FINANCIACION DE
VALORES Y DE DERIVADOS OTC DENOMINADOS EN EUROS (SESFOD)

Las condiciones relacionadas con el precio se han mantenido practicamente sin cambios
para todos los tipos de entidades de contrapartida, salvo los fondos de inversion libre
(hedge funds).

Las condiciones no relacionadas con el precio se han relajado para las entidades de
crédito, los intermediarios y los hedge funds, pero, en conjunto, han permanecido
basicamente sin cambios para otros tipos de entidades de contrapartida.

Las condiciones de crédito ofertadas para la financiacion con garantia de valores
denominados en euros se han relajado nuevamente para muchos tipos de activos de
garantia, aunque en menor medida que durante el periodo de referencia anterior.

Las principales conclusiones de la encuesta SESFOD de junio de 2014 indican que: i) las

condiciones de crédito se han mantenido practicamente sin cambios para casi todos los tipos de

entidades de contrapartida, aunque las respuestas varian en funcién de si los encuestados estan

domiciliados dentro o fuera de la zona del euro , y ii) las condiciones de crédito ofertadas para la

financiacién con garantia de valores denominados en euros han pasado a ser menos restrictivas

para muchos tipos de activos de garantia, aunque la relajacion ha sido menor que la sefialada en

la encuesta SESFOD del pasado mes de marzo. Mas concretamente, se observa lo siguiente:

La encuesta indica que, en toda la gama de operaciones de financiacion de valores y con
derivados OTC, las condiciones de precio ofertadas (como los tipos de interés y los
diferenciales de financiacion) se han mantenido, en conjunto, practicamente sin variacion
durante el periodo de referencia de tres meses que finalizé en mayo de 2014, para todos
los tipos de entidades de contrapartida, salvo los hedge funds, en relacién con los cuales
un namero significativo de encuestados sefialé un aumento de los tipos de interés y los
diferenciales de financiacién. Las condiciones ofertadas no relacionadas con el precio (que
incluyen, por ejemplo, el importe maximo de financiacion, recortes, periodos de gracia, asi
como compromisos y clausulas de activacion) han seguido relajandose ligeramente, en
términos netos, para las entidades de crédito, los intermediarios y los hedge funds, pero
han permanecido casi sin cambios para los demas tipos de entidades de contrapartida. Sin
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embargo, las respuestas varian en funcion del domicilio de los participantes en la
encuesta. Los domiciliados en la zona del euro sefialaron, en conjunto, que habia
continuado la relajacion de las condiciones de crédito ofertadas a las entidades de crédito
y a los intermediarios, mientras que los encuestados con sede fuera de la zona del euro
indicaron unas condiciones menos favorables.

e Las condiciones de crédito ofertadas para proporcionar financiacion a clientes, garantizada
con valores denominados en euros, se han relajado para muchos tipos de activos de
garantia durante el periodo de referencia comprendido entre marzo y mayo de 2014,
aunque en menor medida que durante el periodo de referencia anterior. Los encuestados
indicaron que se habia producido un aumento del importe maximo de la financiacion
correspondiente a muchos tipos de valores denominados en euros incluidos en la
encuesta. En conjunto, las entidades de crédito sefialaron que el plazo de vencimiento
méaximo de la financiacion de los valores denominados en euros se habia mantenido
basicamente sin variaciébn para la mayoria de los tipos de activos de garantia. Los
encuestados indicaron que, en términos netos, habian observado una disminucion de los
recortes para casi todos los tipos de activos de garantia denominados en euros incluidos
en la encuesta. Las respuestas a la encuesta de junio de 2014 muestran una amplia
dispersién en relacion con los tipos de interés y los diferenciales de financiacién a los que
se financian los valores, en funciéon del domicilio de los encuestados. Un porcentaje neto
significativo de encuestados domiciliados en la zona del euro sefialé que se habian
reducido los tipos de interés y los diferenciales de financiacion, mientras que los
encuestados con sede fuera de la zona del euro indicaron que habian aumentado para
casi todos los tipos de activos de garantia.

e En opinion de los encuestados, las condiciones de crédito para los derivados OTC que no
se compensan a través de entidades de contrapartida central se han mantenido
basicamente inalteradas en la mayoria de los aspectos incluidos en la encuesta. Las
respuestas muestran que, en el periodo de referencia de tres meses, ha habido muy pocos
cambios en los requisitos de margenes iniciales, en el importe maximo de exposicién y en
el plazo méximo de vencimiento de las operaciones con derivados; los encuestados
también indicaron que apenas habian cambiado las condiciones de liquidez.

La encuesta se realiza cuatro veces al afio e incluye los cambios en las condiciones de crédito
durante los periodos de referencia de tres meses que finalizan en febrero, mayo, agosto y
noviembre. En la encuesta de junio de 2014 se ha recopilado informacion cualitativa sobre los
cambios registrados entre marzo y mayo de 2014. Los resultados se basan en las respuestas
recibidas de un panel de 28 grandes bancos, integrado por 13 entidades de crédito de la zona del
euro y 15 con sede fuera de la zona del euro.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacién: Ronan Sheridan, teléfono:
+49 691344 7416.
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