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Statlig upplaning: OECD-6versikt 2014

Sammanfattning pa svenska

OECD-ldndernas emittenter av statspapper stélls infér stora utmaningar i en komplex miljé

Emittenterna av statspapper brottas med bekymmer i form av 6kade marknads- och likviditetsrisker,
hogre langa rantor och hinder fér den globala tillvaxten. Det rader osdkerhet om nar, hur snabbt och pa
vilket satt centralbankerna kommer att borja dverge de okonventionella penningpolitiska programmen.
Emission ar problematisk i Iander dar stora budgetunderskott och mycket hdga statsskulder inte har bérjat
minska, eftersom budgetunderskottets valdiga arv fortsatter att exponera regeringarna for
fortroendeskiftningar nar trovardiga planer for statsfinansiell konsolidering pa medellang sikt inte finns pa
plats. Det finns oro for det onda arvet efter ofullstandiga reformer i finanssektorn och den eventuella
negativa effekten pa& marknadslikviditeten av (vantade) nya lagregler. Darfér har manga
skuldforvaltningsmyndigheter tvingats revidera sina emissionsstrategier och f'érsaljningsrutiner. Nagra har
ocksa introducerat nya obligationstyper eller avser att gora det.

Uppléningen néadde en topp 2012 och kommer att sjunka 2014, men skuldséttningsgraderna ar
fortsatt h6g och stigande

Aven om OECD-landernas sammantagna bruttouppléningsbehov férefaller ha nétt sin héjdpunkt
2012med 11 biljoner US-dollar, star skuldférvaltningen fortsatt infér avsevarda svarigheter medan
statsskskuldsattningsgraderna fortfarande stiger. OECD-landernas totala bruttoupplaningsbehov vantas ha
sjunkit nagot ar 2013 till 10,8 biljioner US-dollar. De antas sjunka ytterligare 2014 till ca 10,6 biljoner
US-dollar, men med en relativt hdg amorteringsniva. Nettoupplaningen beraknas sjunka till 1,5 biljoner
US-dollar 2014, medan OECD-landernas skuldsattningsgrader sammantaget vantas 6ka.

Att mot denna bakgrund anskaffa avsevarda penningvolymer till Iagsta kostnad, med acceptabel
omsattningsrisk fran forfallande skulder, som behdéver refinansieras, ar fortfarande en utmaning, Manga av
OECD-landernas skuldforvaltare fortsatter att aterbalansera sina portfélier genom att emittera fler langa
papper och moderera vaxelemissionerna.

Viktigare undersbkningsresultat

- Upplaningen bor backa 2014, men skuldsattningsgraderna vantas forbli, héga. | en grupp utvalda
storre OECD-ander vantas den allmanna statsskulden ar 2014 na den hogsta nivan sedan Andra
varldskriget.

« For 2013 och 2014 vantas andelen emitterade kortfristiga obligationer stanna kvar pa nivan 45-46
%, en bra bit under forkrisandelen pa nastan 49 %.

- Andelen langfristiga skulder i den statliga upplaningen uppskattas till ca 87 % fér ar 2013 och
vantas na 88,1 % 2014.

- Historiskt sett ar avkastningarna fran langfristiga statsobligationer nara korrelerade bland de storre
avancerade ekonomierna.

OECD SovereigN BorrowINGg OuTLook 2014 - ISBN 978-92-64-207554 © OECD 2014


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

- Statens refinansieringsbehov inom OECD, totalt sett, utgdr en rejal utmaning och kommer att na ca
29 % den utestaende langfristiga skulden under de tre kommande aren.

- Det rader ingen brist med avseende pa staternas samlade séakra tillgangar, i synnerhet om man
anvander en bredare skala for att mata kreditriskerna vid statlig upplaning. Hellre &n att anvanda
“triple-A standard”, borde statsskuld, som fatt betyget AAA, AA eller A ocksa anses sakra.

- Skuldférvaltningsmyndigheterna har uttryckt oro med anledning av trycket pa de existerande
primarlangivarsystemen och effekterna av (kommande) lagstiftning om likviditeten pa marknaderna
for prima och sekunda statspapper.

- Forandringar i centralbankernas forhallningssatt till okonventionell penningpolitik kan leda till
mycket volatila marknader. Avslutningsatgarderna (bl.a. utfasningstakten) maste genomféras med
stor forsiktighet, rak kommunikation med marknaden och vederbérlig tvavagskommunikation mellan
centralbanksstyrelserna och de statliga vardepappersemittenterna.
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