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Vyhlad OECD pre oblast’ statnych péziciek na rok 2014

Zhrnutie v slovencine

Stétni emitenti z krajin OECD nadalej Selia zasadnym vyzvam v zloZitom prostredi

Statni emitenti cennych papierov bojuju s obavami zo zvy$eného trhového a likvidného rizika, vy$sich
dlhodobych urokovych sadzieb a prekazok v globalnom ekonomickom raste. Nie je jasné, kedy, ako rychlo
a ako zacnu centralne banky upustat od nekonvenénych programov monetarnej politiky. Emisie su zlozité
v krajinach, v ktorych vysoky verejny dlh a vysoky podiel dlhu neklesa, pretoze vyznamnym dosledkom
verejného dlhu je pretrvavajuce riziko poklesu dbévery viade, pokial neddjde k schvaleniu spolahlivého
strednodobého planu fiskalnej konsolidacie. Existuju obavy ohladom rizik spdsobenych neuplnymi
reformami finanéného sektora a mozného neziaduceho vplyvu novych (schvalovanych) regulacii na trhovu
likviditu. Preto museli mnohé organy spravy dlhov upravit emisné stratégie a postupy predaja. Niektoré
tiez zaviedli alebo planuju zaviest nové dlhové nastroje.

PoZi¢iavanie dosiahlo maximum v roku 2012 a v roku 2014 bude klesat, no podiely dlhu st nadalej
vysoké a rastu

Aj ked sa v roku 2012 zdalo, Ze celkova hruba hodnota dihovych potrieb §tatov OECD vrcholi na drovni
11 biliGnov americkych dolarov, organy spravy dlhov v OECD nadalej ¢elia znaénym vyzvam v oblasti

2013 mierne klesnut na 10,8 biliona americkych dolarov. Na rok 2014vsa predpoklada dalsi pokles na
priblizne 10,6 biliéna dolarov, no pri relativne vysokej urovni splacania. Cisté p6zi¢ky by mali v roku 2014
klesnut na 1,5 biliona americkych dolarov, priCom sa oCakava rast celkového podielu statnych dlhov

v ramci OECD.

V tomto kontexte zostava vyzvou zabezpelenie vacsSieho objemu prostriedkov za nizSie naklady
s prijatelnym rizikom obnovy splatnych dlhov, ktoré je potrebné prefinancovat. Mnozstvo organov spravy
dlhov v OECD nadalej upravuje vyvazenost svojich portfélii emisiou dalSich dlhodobych cennych papierov
a obmedzovanim emisii zmeniek.

NajddlezitejSie zistenia
+ PozZi¢iavanie by malo v roku 2014 klesnut, no podiely dlhov zostanu vysoké. V niektorych
z najvacsich krajin OECD sa o&akava, Ze dlh verejnej spravy v roku 2014 dosiahne najvyssiu
uroven od druhej svetovej vojny.

« V rokoch 2013 a 2014 by mal podiel vydanych kratkodobych dihopisov dosiahnut urover 45 —
46 %, vyrazne pod hodnotou takmer 49 % spred krizy.

+ Podiel dlhodobého dlhu v portféliach viad v roku 2013 sa odhaduje na 87 % a na rok 2014 sa
predpoklada jeho rast na 88,1 %.

+ V minulosti bola pozorovana vysoka korelacia vynosov z dlhodobych viadnych dlhopisov vo velkych
rozvinutych ekonomikach.
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+ Potreby Statneho prefinancovania v OECD predstavuju ako celok znaénu vyzvu a dosiahnu
priblizne 29 % nezaplateného dlhodobého dlhu na najblizSie 3 roky.

- Statnych bezpe&nych aktiv je celkovo dostatok, obzvlast pri vyuzivani vagsej miery rizika.
Namiesto ,Standardu troch A“ by sa mal za bezpe&ny povaZovat aj rating Statneho dihu AAA, AA
alebo A.

« Organy spravy dlhov vyjadrili svoje obavy v suvislosti s tlakom na existujuce systémy primarnych
dilerov a vplyv (pripravovanych) regulacii na likviditu na primarnych a sekundarnych trhoch
Statnych cennych papierov.

« Zmeny postojov centralnych bank k programom monetarnej politiky mézu spdsobit’ vysoku
nestalost trhov so Statnymi dihopismi. Vystupné opatrenia (vratane miery znizovania) sa musia
zaviest so zvySenou opatrnostou, jasnou komunikaciou smerom k trhu a dékladnou obojsmernou
komunikaciou medzi centralnymi bankarmi a Statnymi emitentmi.
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