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OECD 2014‑ב הריבוני החוב מצב
בעברית תקציר

מורכבת בסביבה גדולים קשיים מול לעמוד ממשיכים OECD‑ב ריבוני חוב מנפיקי

שערי, מוגברים ונזילות שוק סיכוני בדבר חששות קיימים שבה בסביבה לפעול נאלצים ממשלתיים ערך ניירות מנפיקי
וכיצד מהירות באיזו, מתי הן הנשאלות שאלות. עולמית כלכלית לצמיחה ומכשולים ארוך לטווח יותר גבוהים ריבית
במדינות מסובך עניין היא הנפקה). UMP (קונבנציונלית לא מוניטרית מדיניות של מתכניות לצאת יתחילו מרכזיים בנקים
שהמורשת מאחר, לפחות החלו לא מאוד גבוהים) חוב יחסי: להלן (ג"לתמ חוב ויחסי גדולים ציבוריים גירעונות שבהן

תכניות מיושמות לא שבו במצב האמון ברמת פוטנציאליות לתנודות ממשלות לחשוף ממשיכה ציבורי חוב של האדירה
בלבד חלקיות רפורמות אחריהן שהותירו סיכונים לגבי חששות ישנם. הבינוני בטווח פיסקלית לקונסולידציה אמינות
היחידות, לכך בתגובה. השוק בנזילות) לצאת העומדות (חדשות תקנות של האפשרית פגיעתן ולגבי הפיננסי במגזר

ונהלי ההנפקה אסטרטגיות את להתאים נאלצו המדינות מן בהרבה) DMOs (הממשלתי החוב ניהול על המופקדות
.זאת לעשות מתכננות או, חדשים חוב מכשירי הנהיגו גם מהן כמה. שלהן המכירה

לעלות וממשיכים גבוהים נותרו החוב יחסי אך, 2014‑ב ותרד 2012‑ב לשיא הגיעה ההלוואות נטילת

דולר טריליון 11 – לשיא כנראה הגיע להן נזקקו OECD‑ה שממשלות ההלוואות של ברוטו הכולל שהסכום למרות
של החוב שיחסי בשעה משמעותיים מימון קשיי מול לעמוד ממשיכים OECD‑ה במדינות החוב מנהלי, 2012‑ב – ב"ארה

טריליון 10.8‑ל, 2013‑ב מעט ירדה OECD‑ב להלוואות ברוטו הדרישה שסך היא ההערכה. בעלייה עדיין ממשלותיהם
,ההערכה פי על. יחסית גבוהה פדיונות רמת לצד זאת אך, דולר טריליון 10.6‑לכ, 2014‑ב חזויה נוספת ירידה. דולר
צפויים בכללותו OECD‑ל הממשלות של החוב יחסי בעוד, 2014‑ב טריליון 1.5‑ל ייפול נטו הנלקחות ההלוואות סכום
.לעלות

המגיע מחוב קביל) rollover risk (מיחזור סיכון עם, ביותר הנמוך במחיר נרחבים בהיקפים כספים גיוס, זה בהקשר
התיקים את מחדש לאזן ממשיכים OECD‑ב רבים חוב מנהלי. פשוט לא אתגר בגדר נותר, מחדש מימון ומצריך לפדיון
.אוצר שטרי של הנפקתם ומיתון ארוך לטווח מכשירים עוד הנפקת ידי על שלהם

מפתח ממצאי
OECD מדינות של נבחרת בקבוצה. גבוהים יישארו החוב יחסי אך, הלוואות בנטילת ירידה צפויה 2014‑ב•

.השנייה העולם מלחמת מאז ביותר הגבוהה לרמתו להגיע צפוי 2014‑ב הכללי הממשלתי החוב, בולטות
מתחת הרבה, 45%‑46% של בטווח להישאר צפוי המונפקות קצר לטווח החוב אגרות אחוז, 2014‑ו 2013‑ב•

.49%‑ל קרוב שהיה, המשבר לפני לחלקן
.2014‑ב 88.1%‑ל להגיע וצפוי 2013‑ב 87% סביב מוערך ממשלתיים חוב בתיקי ארוך לזמן החוב של חלקו•
מתאם על היסטורי באופן מצביעות מתקדמות גדולות כלכלות לרוחב ארוך לטווח ממשלתיות ח"אג של תשואות•

.גבוה
לטווח שלו החוב מיתרת 29%‑לכ ויגיעו, משמעותי קושי מהווים בכללותו OECD‑ב הריבוני החוזר המימון צרכי•

.הקרובות השנים בשלוש ארוך
.ריבוני סיכון של יותר מקלה הגדרה מאמצים אם במיוחד, בטוחים ריבוניים נכסים של המצרפי בהיצע מחסור אין•

.בטוח להיחשב צריך A או AAA, AA בדירוג ממשלתי חוב גם", A הטריפל סטנדרט "את להחיל במקום
מערכות על הפועל הלחץ לגבי חששות הביעו שונות במדינות הממשלתי החוב ניהול על המופקדות יחידות•

הנזילות על) קרובות (תקנות של השפעתן ולגבי) primary dealer systems (ראשיים שוק עושי של קיימות
.ממשלתיים ערך לניירות ומשניים ראשוניים בשווקים
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ח"אג לשוקי להוביל עשויים קונבצניונלית‑לא מוניטרית מדיניות לגבי מרכזיים בנקים של בעמדתם שינויים•
ההקלה קצב צמצום לרבות (קונבנציונלית‑לא מוניטרית ממדיניות יציאה צעדי. במיוחד תנודתיים ממשלתיות
ותקשורת השוק עם ברורה תקשורת תוך, רבה בזהירות להתבצע צריכים) ריזרב הפדרל ידי על הכמותית

.ממשלתיים ומנפיקים מרכזיים בנקאים בין הולמת כיוונית‑דו
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