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Resultados de la encuesta de septiembre de 2016 sobre las
condiciones de crédito en los mercados de financiacion de valores y
de derivados OTC denominados en euros (SESFOD)

e Los encuestados sefialaron que se habian producido pocos cambios en la liquidez y en el
funcionamiento de los mercados.

e Las condiciones de crédito ofertadas a los fondos de inversién libre (hedge funds) y a las
entidades de crédito fueron menos favorables.

e Las condiciones de crédito de los derivados de tipos de interés que no se compensan a traves
de entidades de contrapartida central fueron menos favorables.

Las condiciones de crédito ofertadas a las entidades de contrapartida en la provisién de financiacion
garantizada por valores denominados en euros y en los mercados de derivados OTC fueron algo menos
favorables para los fondos de inversion libre y para las entidades de crédito en el periodo de referencia de
tres meses que finalizé en agosto de 2016. Se prevé que las condiciones de crédito se endurezcan mas

en el proximo periodo de referencia de tres meses comprendido entre septiembre y noviembre de 2016.

Por lo que se refiere a la provision de financiacién con garantia de valores denominados en euros, los
participantes en la encuesta indicaron que las condiciones de crédito como el importe y el plazo maximos
de la financiacion, los recortes de valoracion y los tipos de interés y diferenciales, practicamente no se
habian modificado para la mayoria de tipos de activos de garantia, con solo unos pocos participantes

sefialando cambios en las condiciones de crédito.

Tras el deterioro de la liquidez y del funcionamiento de los mercados de los activos de garantia
subyacentes (en contraposicién al mercado de financiacion de valores) indicado en las cinco encuestas
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trimestrales anteriores, solo un reducido porcentaje neto de encuestados sefialé que la liquidez y el

funcionamiento de los mercados habian seguido deteriorandose en el periodo de referencia de tres meses.

Los participantes en la encuesta solo sefialaron algunos cambios en las condiciones de crédito ofertadas
a las entidades de contrapartida para la mayor parte de los derivados OTC que no se compensan mediante
contrapartida central durante el periodo de referencia. Con todo, las respuestas indican que los requisitos
de margenes iniciales y los limites de crédito habian pasado a ser menos favorables y que habian
aumentado los litigios relacionados con la valoracién, en parte debido a los nuevos requisitos de margen

inicial a partir del 1 de septiembre de 2016.

La encuesta SESFOD 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 septiembre de 2016 se recopild informacién cualitativa sobre los cambios registrados entre
junio y agosto de 2016. Los resultados se basan en las respuestas recibidas de un panel de 28 grandes

bancos, integrado por 14 entidades de crédito de la zona del euro y 14 con sede fuera de la zona del euro.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion William Lelieveldt:
tel.: +49 69 1344 7316.
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