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Resultados de |la encuesta de septiembre de 2019
sobre las condiciones de credito en los mercados de
financiacion de valores y de derivados OTC
denominados en euros (SESFOD)

e Las condiciones de crédito ofertadas a casi todas las entidades de contrapartida practicamente

no variaron entre junio y agosto de 2019.

e La mayoria de las entidades de contrapartida intensificaron sus esfuerzos para negociar
condiciones més favorables.

e Se redujeron los tipos de interés y diferenciales ofertados para la financiacion garantizada
mediante la mayoria de tipos de activos de garantia.

e Laliguidez y la negociacibn empeoraron para los principales tipos de derivados OTC que no se
compensan de forma centralizada.

En general, las condiciones de crédito ofertadas a las entidades de contrapartida practicamente no
variaron entre junio y agosto de 2019, tanto en el mercado de financiacién de valores como en el
mercado de derivados OTC. Sin embargo, las condiciones de precio ofertadas a los emisores
soberanos y a las empresas de seguros se endurecieron. Al mismo tiempo, las condiciones no
relacionadas con el precio ofertadas a las entidades de crédito y los intermediarios financieros, asi
como a los fondos de inversion, también se endurecieron. El deterioro de las condiciones de liquidez y
de la fortaleza financiera de las entidades de contrapartida fue el principal determinante de este
endurecimiento. Un pequefio porcentaje neto de encuestados indicé que esperan que las condiciones
ofertadas a la mayoria de las entidades de contrapartida se relajen en los tres proximos meses. Los
participantes en la encuesta sefialaron que todos los tipos de entidades de contrapartida excepto los
fondos de inversion libre habian intensificado sus esfuerzos para negociar condiciones de precio y

condiciones no relacionadas con el precio mas favorables en los tres ultimos meses.
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Por lo que se refiere a la provisién de financiacion con garantia de valores denominados en euros, el
importe maximo y el plazo de la financiacion siguieron disminuyendo, en especial para la financiacion
garantizada mediante deuda soberana. Al mismo tiempo, se redujeron los tipos de interés y los
diferenciales ofertados para la financiacion garantizada mediante la mayoria de tipos de activos de
garantia, en particular para los valores convertibles y los valores de renta fija privada. La demanda de
financiacion continué su tendencia descendente en todos los tipos de activos de garantia,
especialmente en los valores de renta variable. Hasta la fecha, para la mayoria de tipos de activos de
garantia, la demanda de financiacién ha caido durante mas de cuatro periodos de referencia

consecutivos.

En cuanto a los derivados OTC que no se compensan de forma centralizada, los requisitos de margenes
iniciales aumentaron ligeramente, mientras que la liquidez y la negociacién de derivados de valores de

renta variable, de tipos de interés y de divisas experimentaron un leve deterioro.

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 2019 se recopilé informacion cualitativa sobre los cambios registrados
entre junio y agosto de 2019. 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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