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Ergebnisse der EZB-Umfrage vom Juni 2024 zu den
Kreditbedingungen an den Markten fur auf Euro lautende

wertpapierbesicherte Finanzierungen und OTC-Derivate (SESFOD)

e Kreditbedingungen wurden im Zeitraum von Marz bis Mai 2024 etwas gelockert

e Hochstbetrage, Hochstlaufzeiten und Nachfrage nach Finanzierungen sind bei vielen
Arten von Sicherheiten gestiegen

e Liquiditats- und Handelsbedingungen fur Devisen-, Zins- und Kreditderivate, die sich auf
Staaten und Unternehmen beziehen, haben sich verbessert

Die Kreditbedingungen wurden in der Zeit von Marz bis Mai 2024 insgesamt etwas gelockert. Dies
entsprach den in der Umfrage vom Marz 2024 gedullerten Erwartungen einer weiteren Lockerung.
Wahrend die preislichen Konditionen insgesamt starker als erwartet gelockert wurden, wurden die
nichtpreislichen Konditionen entgegen der Erwartungen nicht verscharft und blieben unverandert. Die
Lockerung der Kreditbedingungen im Allgemeinen und der preislichen Konditionen im Speziellen betraf
alle Arten von Gegenparteien. Den Befragten zufolge ist die Lockerung der preislichen Konditionen vor
allem auf eine Verbesserung der allgemeinen Liquiditatsbedingungen, den Wettbewerb mit anderen
Instituten sowie eine Verbesserung der aktuellen oder erwarteten finanziellen Starke der Gegenparteien
zurickzufuhren. Erstmals seit Einfuhrung der Umfrage im Jahr 2013 gingen die Teilnehmer davon aus,
dass die preislichen und nichtpreislichen Konditionen in den kommenden drei Monaten (d. h. in der Zeit

von Juni bis August 2024) bei allen Arten von Gegenparteien insgesamt unverandert bleiben werden.
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Abbildung 1
Realisierte und erwartete vierteljahrliche Veranderung der Kreditbedingungen insgesamt sowie der
preislichen und nichtpreislichen Konditionen flir Gegenparteien Uber alle Transaktionsarten hinweg

(Q2 2023 bis Q3 2024; prozentualer Saldo der Befragten)

B Kreditbedingungen insgesami
Preishiche Konditionen
B HNichipreistiche Konditionen

Nettoruckgang

Nettoanstieg

Erwartet Realisien Erwarlet Realisier Erwaret Realisied Envartet Realisied Erwartet Realisiert Erwartet
Q2 2023 Q3 2023 04 2023 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024

Quelle: EZB.
Anmerkung: Der prozentuale Saldo ist die Differenz zwischen dem Anteil der Befragten, die mit ,leicht verschérft* oder ,deutlich verscharft* antworteten, und dem Anteil der
Befragten, die ,etwas gelockert* oder ,deutlich gelockert* angaben.

Die Umfrageteilnehmer gaben an, dass sich Anderungen an der Geschéaftspraxis der zentralen
Gegenparteien, etwa hinsichtlich der Sicherheitenanforderungen und Bewertungsabschlage, nicht auf
die preislichen und nichtpreislichen Konditionen ausgewirkt hatten. Die fur das Management
konzentrierter Kreditengagements aufgewendeten Ressourcen nahmen im Berichtszeitraum zu. Der
Einsatz finanzieller Hebel war indes leicht riicklaufig. Die Befragten berichteten von verstarkten
Bemuhungen insbesondere der Versicherungsunternehmen, glnstigere Bedingungen auszuhandeln.

Was die Finanzierungsbedingungen fur die verschiedenen Arten von Sicherheiten betrifft, so stiegen
der Umfrage zufolge fiir alle Arten von Sicherheiten die Hochstbetrage und die Hochstlaufzeiten der
Finanzierungen an. Die Umfrageteiinehmer gaben an, dass sich die Bewertungsabschlage fir
wandelbare Anleihen erhoht hatten. Die Finanzierungssatze/-aufschlage sanken zwar bei inlandischen
und erstklassig gerateten Staatsanleihen, nahmen aber bei Finanzierungen zu, die mit allen anderen
Sicherheitenarten unterlegt sind. Per saldo meldete ein kleiner prozentualer Anteil der Befragten einen
Ruckgang der Inanspruchnahme zentraler Gegenparteien bei  wertpapierbesicherten
Finanzierungsgeschéften, bei denen Sicherheiten in Form inlandischer und erstklassig gerateter
Staatsanleihen verwendet werden. Ein erheblicher prozentualer Anteil der Befragten gab zudem an,

dass die Nachfrage nach Finanzierungen bei vielen Arten von Sicherheiten gestiegen sei; dies gelte
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insbesondere flr Aktien und inlandische Staatsanleihen. Mit Blick auf die Liquiditdtsbedingungen und
die Funktionsfahigkeit der Markte fur Sicherheiten ergab sich der Umfrage nach ein gemischtes Bild.

In Bezug auf die Kreditbedingungen fur verschiedene nicht zentral geclearte Over-The-Counter (OTC)-
Derivate seien die Anforderungen fur Einschusszahlungen bei Rohstoff- und Kreditderivaten, die sich
auf Unternehmen beziehen, leicht gesunken. Aus der Umfrage ergab sich ein uneinheitliches Bild, wobei
hinsichtlich des maximalen Forderungswerts (Exposure) und der Héchstlaufzeit von Derivategeschaften
nur wenig Veranderungen gemeldet wurden. Die Umfrageteilnehmer berichteten unterdessen von einer
Verbesserung der Liquiditats- und Handelsbedingungen bei Devisen-, Zins- und Kreditderivaten, die
sich auf Staaten und Unternehmen beziehen. Dartuber hinaus sei die Anzahl von
Bewertungsstreitigkeiten bei den meisten Derivatearten gesunken, wenngleich deren Dauer und
Persistenz zugenommen hatten. Die Konditionen flr neue bzw. neu verhandelte Rahmenvertrage seien
weitgehend unverandert geblieben. Die Befragten gaben an, dass sich im Berichtszeitraum keine
Veranderungen bei der Hinterlegung eher untiblicher Sicherheiten (,non-standard®) ergeben hatten.

Die Umfrageergebnisse vom Juni 2024, die zugrunde liegenden detaillierten Datenreihen und die
SESFOD-Leitlinien sind zusammen mit allen anderen SESFOD-Publikationen auf der EZB-Website
abrufbar.

Die SESFOD-Umfrage wird viermal jahrlich durchgefihrt und erfasst Anderungen der
Kreditbedingungen in dreimonatigen Referenzzeitrdumen, die im Februar, Mai, August bzw. November
enden. Fur die Umfrage vom Juni 2024 wurden qualitative Angaben zu den Veranderungen im Zeitraum
von Marz bis Mai 2024 erhoben. Die Ergebnisse basieren auf den Antworten einer Gruppe von
25 GrofRRbanken, von denen 13 im Euroraum ansassig sind und 12 ihren Hauptsitz auRerhalb des
Euroraums haben.

Kontakt fiir Medienanfragen: Ettore Fanciulli (Tel. +49 172 2570849)
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