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OECD horfur í lántökum ríkja 2014
Útdráttur á íslensku

Útgefendur ríkisskuldabréfa innan OECD standa áfram frammi fyrir erfiðum verkefnum í flóknu
umhverfi

Útgefendur ríkisskuldabréfa takast á við vandamál vegna aukinnar markaðsáhættu og
greiðsluhæfisáhættu, hærri langtímavaxta og hindrana í vegi fyrir hagvexti á heimsvísu. Spurningar vakna
um hvenær, hve hratt og á hvaða hátt seðlabankar fara að víkja frá óhefðbundinni peningamálastefnu
(UMP). Útgáfa er flókin í löndum þar sem mikill halli er á skuldum hins opinbera og skuldahlutfall hefur ekki
farið minnkandi þar sem hin gífurlegi uppsafnaði vandi opinberrar skuldsetningar heldur áfram að útsetja
ríkisstjórnir fyrir hugsanlegum trúnaðarbresti þegar ásættanlegar aðhaldsaðgerðir til miðlungs langs tíma
eru ekki til staðar. Menn hafa einnig áhyggjur af áhættum frá fyrri tíð frá ófullgerðum endurbótum á
fjármálageiranum og hugsanlega óhagstæðum áhrifum á lausafjárstöðu markaðarins vegna (yfirvofandi)
nýrra reglugerða. Til að bregðast við þessu hafa margir skuldastýringaraðilar (DMO) orðið að aðlaga
áætlanir um útgáfu og söluaðferðir. Sumir þeirra hafa einnig kynnt nýjar gerðir skuldagerninga eða hafa
það í huga.

Lántökur náðu hámarki árið 2012 og munu lækka árið 2014 en skuldahlutfall verður áfram hátt og fer
vaxandi.

Enda þótt verg lántökuþörf OECD‑ríkisstjórna virðist hafa náð hámarki árið 2012 við USD 11 billjónir
standa skuldastýringaraðilar OECD‑landa áfram frammi fyrir umtalsverðum fjármögnunarvanda en um leið
fer skuldahlutfall hins opinbera sífellt vaxandi. Þess er vænst að heildar lántökuþörf OECD hafi lækkað lítið
eitt á árinu 2013, niður í USD 10,8 billjónir. Því er spáð að það lækki enn frekar árið 2014 niður í um USD
10,6 trilljónir en með umtalsvert mikið magn innlausna. Áætlað er að hreinar lántökur lækki niður í USD 1,5
trilljónir árið 2014 en skuldir hins opinbera í OECD í heild eru taldar muni aukast.

Í þessu samhengi er vandamálið enn sem fyrr að afla umtalsverðra fjármuna með sem minnstum
tilkostnaði og viðunandi framlengingaráhættu á skuldum sem komnar eru að greiðsludegi og þarf að
fjármagna á ný. Margir skuldastýringaraðilar halda áfram að endurskipuleggja lánasafn sitt með því að
gefa út fleir langtímaskuldabréf og takmarka útgáfu seðla.

Helstu niðurstöður
• Lántaka ætti að minnka árið 2014 en skuldahlutfall verður áfram hátt. Hjá ákveðnum hópi

OECD‑ríkja er búist við að almennar skuldir ríkssjóðs árið 2014 muni aldrei hafa verið hærri síðan í
seinni heimsstyrjöldinni.

• Á árunum 2013 og 2014 verður hlutfall útgefinna skammtímalána áfram á bilinu 45‑46%,, all miklu
lægra en hlutfallið fyrir kreppuna en þá var það næstum 49%.

• Hlutur langtímalána í lánasafni ríkisstjórna er áætlað um 87% árið 2013 og búist er við að það nái
88,1% árið 2014.

OECD SOVEREIGN BORROWING OUTLOOK 2014 - ISBN 978-92-64-207554 © OECD 2014

http://dx.doi.org/10.1787/sov_b_outlk-2014-en


• Ávöxtun af langtíma ríkisskuldabréfum í þróuðum hagkerfum eru að mjög miklu leyti samsvarandi
gegnum tíðina.

• Endurfjármögnunarþörf ríkisins fyrir OECD í heild er umtalsvert vandamál og verður komið í 29% af
útistandandi langtímaskuldum á næstu 3 árum.

• Enginn skortur er á samanlögðu framboði á tryggum ríkiseignum einkum ef víðtækari mælikvarði á
skuldir hins opinbera er notaður. Í stað þess að nota "þrisvar sinnum A staðalinn" þá ætti að líta svo
á að ríkisskuldabréf sem eru metin á AAA, AA eða A séu einnig trygg.

• Skuldastýringaraðilar hafa látið í ljósi áhyggjur af þrýstingi á núverandi fyrsta stigs viðskiptakerfi og
áhrif af (væntanlegum) reglugerðum um greiðsluhæfi í fyrsta og annars stigs mörkuðum fyrir
ríkisskuldabréf.

• Breytingar á afstöðu seðlabanka til samræmdarar peningamálastefnu gætu leitt til mjög
sviptingasamra markaða fyrir ríkisskuldabréf. Grípa þarf til ráðstafana til úrbóta (meðal annars
tempra hraðann á lækkuninni) með mikilli varkárni, senda markaðnum skýr skilaboð og viðhalda
gagnkvæmum samskiptum milli seðlabankastjóra og ríkisstjórna sem gefa skuldabréfin út.
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