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Sammanfattning

Det &r nu mycket svart att géra prognoser éver borantorna. | en l&gkonjunktur & normalt borantorna
l&ga, vilket bidrar till att motverka prisfall pa bostader till f6ljd av stigande arbetsléshet. Om
coronapandemin leder till kraftigt stigande riskpremier kan boréntorna dock ga upp. Den senaste
tiden har rantorna pa bostadsobligationer stigit markant, men an sa lange ligger de inte hogre an vad
de gjorde for ett ar sedan. En situation dar borantorna och arbetslosheten samtidigt stiger ar mycket
viktig att undvika i detta lage. Riksbankens redan aviserade atgarder i form av bland annat kop av
bostadsobligationer, och som kan skalas upp och ned beroende pa utvecklingen, bidrar till detta.

Huvudprognosen ar mer eller mindre stillastdende borantor for alla [6ptider under det narmaste aret
och sedan en svag uppgang i rantor med framfor allt lite langre bindningstid. Prognosen ligger i linje
med marknadsférvantningarna i stort. Det finns bade uppat- och nedatrisker i prognosen. Hojda
riskpremier som inte fullt ut motverkas kan leda till stigande borantor. Kraftiga motatgarder fran
Riksbanken, inklusive en méjlig sankning av reporantan, kan istallet leda till fallande borantor.

Inledning

Borantenytt som ingar i SBAB:s publikationsserie Diagram 1. Tiodriga marknadsrantor

Vart ar vi p& vag? presenterar en prognos p& och Progcem
analys av boréantorna och har tre delar dar:
e forsta delen beskriver ranteutvecklingen i ett 6
internationellt makroekonomiskt perspektiv, \
\ A
e andra delen utgar fran laget i svensk ekonomi och 4 \ AF
innehaller en prognos for borantor med olika langa X ,\.‘v\
rantebindningstider, och ) \
e tredje delen tillhandahaller information till dig som
funderar pa val av rantebindningstid. 0 —
De redovisade boréntorna &r de som privatpersoner
betalar pa sina lan, vilka kan avvika fran de som 2
bostadsrattsforeningar betalar. Fér samtliga delar ar 1997 2002 2007 2012 2017

det genomsnittliga borantor p& marknaden som
redovisas och inte SBAB:s boréantor.

Sverige USA
Euroomradet

Storbritannien

Informationen i den tredje delen ska inte tolkas som
att SBAB ger rad i valet av rantebindningstid. Syftet
ar att tillhandahalla relevant och aktuell information
for att SBAB:s kunder och andra intresserade ska

Kalla: Macrobond

Diagram 2. Tiodriga statsobligationsrantor

Procent
kunna fatta ett valgrundat beslut utifran sina egna
ekonomiska forutsattningar och preferenser. | en 8
bilaga ges ytterligare information om vad som kan
vara bra att tanka pa vid val av bindningstid. 2

Réanteutvecklingen i ett makro-
ekonomiskt perspektiv

Laga men volatila globala marknadsrantor 0

De langa rantorna har fallit trendmassigt i manga
lander under lang tid (se diagram 1). Under 2017
och 2018 fanns tecken pa att botten hade
passerats, men sommaren 2019 kom ett djupt fall,

-1
jan-19 apr-19 jul-19 okt-19 jan-20

och nu i samband med coronapandemin kom Sverige USA
ytterligare en dipp. En skillnad nu jamfért med Storbritannien Tyskland
Italien Spanien

sommaren 2019 &r att rantorna pa olika landers
statsobligationer har forandras olika, troligtvis
beroende pa att det finns skillnader i hur marknaden
ser pa risken i olika lander (se diagram 2). Det
offentlig-finansiella Iaget i Italien liksom i bank
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sektorn som var anstrangt redan fore corona- Diagram 3. Rantor och inflation i Sverige

pandemin, har dragit upp riskpremierna och Procent

rantorna rejalt pa italienska statsobligationer. 15

Aven om rantenivan kan skilja sig mellan olika

lander, foljer ranteutvecklingen i ett enskilt land i 10

allmanhet den globala trenden, s& dven i Sverige.

En viktig orsak till fallet i langrantorna under de

senaste 30 aren ar att inflationen har gatt ner 5

kraftigt, men &ven att realrantorna har fallit (se

diagram 3). Forskningsrén pekar pé att utvecklingen P//v\

mot lagre realréntor kan forklaras av ett hégt privat 0 o
A ; \"A

sparande, till féljd av bland annat demografiska / \/\l

forandringar, och en minskad efterfragan pa

krediter, till foljd av bland annat fallande priser pa 5

investeringsvaror. De pekar ocksa pa varaktiga 1940 1960 1980 2000

effekter av den senaste finanskrisen. De indikerar
dessutom att de flesta strukturella faktorer som
bidragit till laga realrantor kommer att bestd manga
ar framover. Ny forskning har dock visat att i
utvecklade lander har realrantorna fallit med

Realranta Nominell ranta Inflation

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

1,6 procentenheter per &rhundrande sedan 1300- Diagram 4. Styrréntor i olika lander
talet och att det har skett oavsett demografiska Procent

faktorer och penning- och finanspolitisk regim. En 8

hypotes &r att rantenedgangen beror av fallande

avkastning pa kapitalackumulering, det vill saga att 6

det ar avtagande lonsamhet pa nya investeringar.

Ett decennium med expansiv penningpolitik
| sparen av den globala finanskrisen har inflations-

. . . ) 2
trycket varit mycket lagt i Sverige och flera andra
lander, vilket bidragit till att centralbankernas styr-

rantor (i Sverige reporantan) varit historiskt sett laga 0 ~ =8
(se diagram 4). Styrrantor paverkar framst de korta

rantorna. De langa rantorna i Sverige har dock 2

pressats ned genom att Riksbanken i likhet med 2001 2006 2011 2016
flera andra Ié_ndgrs qt_entralbapker, genomfort s& Sverige USA
kallade kvantltatlva lattnader i focm av Storbritannien Euroomradet
statsobligationskdp. Med dessa atgarder har

centralbankerna velat signalera att styrrantorna Kalla: Macrobond

kommer att forbli ldga under en langre tid i syfte att

pressa upp inflationen och inflationsférvéantningar i Diagram 5. Differens mellan tio&riga marknadsrantor
nivd med inflationsmalen. Trots mycket expansiv Procentenheter

penningpolitik har det varit svart for manga lander 2

att f& upp inflation till sina mal (i Sverige 2 procent

per ar). 1

Varken reporantan eller marknadsréntorna i Sverige /'}",’u\

avviker sarskilt mycket fran motsvarande rantor i 0 / —

omvarlden. Under de senaste tjugo aren har repo-

rantan i Sverige avvikit med som mest 1 procent- 1

enhet fran styrrantan i Euroomradet (refi rate), och

med som mest 3 procentenheter fran den i USA 2

(federal funds rate). Skillnader i niva kan, férutom av

tidsférskjutna konjunkturcykler, férklaras av olika 5

hdg inflation och inflationsférvantningar samt av 2001 2006 2011 2016

skillnader i produktivitetsutveckling. Tatt samman-
lankade marknader och internationella investerare
haller ihop marknadsrantorna (se diagram 5). Laga
rantor globalt har bidragit till Idga réantor pa svenska
bostadsobligationer (se diagram 6). Laga rantor har
Overlag hjalpt till att halla nere svenska kreditgivares
upplaningskostnader och bidragit till Idga borantor.

Sverige - Euroomradet
Sverige - Storbritannien
Sverige - USA

Kallor: Macrobond och SBAB
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I och med coronapandemin har dock saval korta
svenska marknadsrantor som rantor pa svenska
bostadsobligationer hoppat upp lite (se diagram 7).

Prognos over boranteutvecklingen for
olika bindningstider

Coronapandemin ger mycket svag
internationell konjunktur...

Utvecklingen i omvarlden har mycket stor betydelse
for den svenska ekonomin eftersom saval de
finansiella marknaderna som marknaderna for varor
och tjanster ar tatt sammanléankade med omvariden.
Exportandelen &ar stor och uppgar till narmare halva
BNP.

Vi hade redan under 2019 aret en tydlig avmattning
i varldskonjunkturen. Den har nu forvarrats avsevart
i och med coronapandemin, och manga lander
kommer sannolikt att f& se BNP falla under 2020.
Hogst sannolikt aven i Sverige. Storleken pa fallen
ar i dagslaget mycket svarbedémd, men de kommer
att bero av spridningsforloppet, méjligheterna att
halla igdng produktionen i olika sektorer och vilka
atgarder regeringen och myndigheter vidtar for att
begransa de negativa effekterna.

Om vi gar in i en djup global ldgkonjunktur uppstar
en besvarlig stabiliseringspolitisk situation; dels har
centralbankerna redan anvant sig av stora delar av
rantevapnet, dels kommer manga banker in i det
langsta undvika att satta negativa rantor pa spar-
konton, vilket haller tillbaka genomslaget av en mer
expansiv penningpolitik. Med h&nvisning till att den
nu pagaende nedgangen i den globala ekonomin
har en sa tydlig koppling till coronapandemin gor att
det faller sig mer naturligt med ingripanden fran
regeringarnas sida och att det blir finanspolitiken
som far ta ett stort ansvar for stabiliseringspolitiken.

... som slar mot svensk ekonomi

| var februariprognos bedémde vi att svensk BNP-
tillvaxt skulle minska till 0,8 procent i ar, vilket var en
pessimistisk prognos jamfor med de flesta andra
prognosmakarna. Nedgangen kopplades da ihop
med fallande investeringar och férsvagad
konsumtion. Beddmningen &r nu att BNP-tillvéxten
kommer att bli betydligt lagre.

Utvecklingen pa arbetsmarknaden har tidigare varit
svartolkad till féljd av brister i statistiken. Nu ligger
osékerheten i att beddma effekterna av corona-
pandemin. Vi forvéantar oss att arbetslosheten
kommer att 6ka tydligt under bade 2020 och 2021.
Lonedkningarna bedéms darmed ocksa bli mattliga
framover vilket tillsammans med en svag efterfragan
bidrar till fortsatt 1&g inflation.

Vi bedémer att hushallens konsumtion kommer att
utvecklas mycket svagt i ar. Redan innan corona-
pandemin hade konsumentfértroendet fallit betydligt
sedan toppnoteringen i slutet av 2017, och det
bedéms nu minska ytterligare. Hushallens
konsumtion halls redan i utgangslaget tillbaka av ett

Diagram 6. Marknadsréantor bostadsobligationer
Procent
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Kallor: Macrobond och Riksbanken

Diagram 7. Marknadsréntor bostadsobligationer
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Diagram 8. Underliggande inflation (KPIF)
Arstakt, procent
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Kallor: Macrobond, SCB och Riksbanken
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rekordhdgt sparande. Det forvantas kvarstd under
innevarande ar for att darefter mattas av i takt med
att pandemin klingar av och konjunkturen tar ny fart.
Sparandet forvantas ocksd mattas av nagot i takt
med att andelen pensionarer okar.

Riksbanken kan tvingas séanka reporantan till
negativa nivaer igen

Riksbankens reporantebeslut har stor betydelse for
borantorna, sarskilt fér de med rérlig réanta (det vill
sdga med 3-manaders bindningstid).

For ett par ar sedan lag bade inflationen och
inflationsférvantningarna nara Riksbankens mal pa
2 procent (se diagram 8 och 9). De senaste
inflationsutfallen matta med saval KPIF som KPIF
rensat for volatila energipriser har dock varit laga,
och februariutfallen nddde endast upp till 1 procent.
Det indikerar ett mycket lagt underliggande
inflationstryck. Dartill visar Prosperas undersdkning
att inflationsforvantningar pa alla ars sikt ligger klart
under Riksbankens mal.

Trots ett fortsatt mattligt inflationstryck i svensk
ekonomi och inflationsférvantningar under Riks-
bankens inflationsmal beslét Riksbanken i
december 2019 att héja reporantan fran minus 0,25
till 0 procent. Nagot klart motiv till héjningen angavs
inte da, och inte heller ndgot fortydligande vid det
penningpolitiska métet i februari 2020, inte annat &n
att man bdorjat kédnna en osakerhet om effekterna av
en mycket lang period med negativ reporanta.

Riksbankens senaste prognos, som gjordes fére
coronapandemins mer omfattande spridning, var att
reporéantan efter hdjningen kommer att ligga stilla
under cirka tva ar (se diagram 10). Sedan dess har
Riksbanken vidtagit en rad atgarder for att saker-
stélla en val fungerande finansiell sektor och
kreditgivningen, bland annat sankt utldningsranta for
Ian over natten till bankerna, utokade kop av varde-
papper (daribland statspapper och bostads-
obligationer), och vidareutlaning till icke-finansiella
foretag. Riksbanken har sagt sig tveksamma till om
sankt reporanta ar en lamplig atgard just nu, men
har samtidigt sagt att alla verktyg kan anvandas och
inte uteslutit att en sankning av reporantan kan
komma bli aktuell igen.

Var beddmning ar att Riksbanken kommer att halla
fast vid en reporantebana pé 0 procent, men att den
kommer att forlangas till omkring mitten av 2023. Vi
ser dock en viss sannolikhet for en atergang till
negativ reporanta om manga centralbanker i
omvarlden fortsatter pa linjen att séanka sina
styrrantor. Vi forvantar oss ocksa att Riksbanken for
eller senare kommer att revidera ned sin syn pa vad
som &r en normal reporanta (nivan pa reporantan i
ett normalt konjunkturlage da inflationen ligger pa
malet).

Vart &r vi pa vag? SBAB!

Diagram 9. Inflationsférvantningar (KPI)
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Diagram 10. Styrranta och férvantad dagslaneranta
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Diagram 11. Boréntor — historik och prognos
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De korta och langa borantorna vantas forbli laga
narmsta aret for att sedan stiga mycket langsamt...

Vi forvéantar oss mot denna bakgrund sammantaget
en mycket mattlig och dessutom l&angsam uppgang i
reporantan och marknadsrantorna de narmaste
aren. Var bedomning ar att Riksbanken kommer att
hoja reporantan nasta gang i mitten av 2023 efter
att konjunkturutvecklingen har tagit fart och
inflationsforvéantningarna skruvats upp. Vi bedémer
aven att avkastningskurvan da kommer att vara
brantare jamfort med idag.

Oversatt till borantor vantas en langsam uppgang
under de narmaste aren for samtliga bindningstider
(se diagram 11). Nedpressade interbankréntor och
hard konkurrens pa boldnemarknaden gor att
borantor med 3 manaders bindningstid har forblivit
l&ga trots att reporantan hojts (se diagram 12). Om
tre ar, i januari 2023, forvantas exempelvis 3-
manadersrantan ligga pa 2,0 procent och 5-ars-
rantan pa 2,4 procent (se tabell 1).

Med den lagranteekonomi vi haft i flera ar kan det
finnas en oro for att manga hushall har orealistiska
forvantningar pa laga rantor framéver. Konjunktur-
institutets senaste undersokning om hushéllen syn
pa ekonomin som kom den 27 februari visar dock
att hushallen sjalva tror att 3-manadersrantan
kommer att ligga 0,5-1,0 procentenheter éver var
prognos beroende pa tidshorisont (se diagram 13).
Det skulle alltsa snarast kunna vara sa att hushallen
har orealistiska forvantningar pa héga rantor de
narmaste aren.

Var prognos avser hushallens genomsnittliga rantor
pa nya- och omférhandlade bolan fran banker och
bostadsinstitut. Dessa ska inte forvéxlas med
bankernas listrantor, som generellt sett ligger hogre.
Differensen mellan bankernas listrantor och
snittrantor skiljer sig at mellan olika banker och har
Okat trendmassigt (se diagram 14). De skiljer sig
ocksa at mellan olika loptider med en for tillfallet
storre differens for kort I6ptid (se diagram 15).

Det finns flera forklaringar till skillnaderna mellan
bankernas list- och snittrantor. Vissa banker
anvander rabatter for olika bindningstider och ger
olika utrymme att forhandla rantan. Den erbjudna
rantan kan ocksa paverkas av riskfaktorer som
belaningsgrad och skuldkvot. Den erbjudna rantan
kan ocksa paverkas av om bolanekunden koper
andra produkter och tjanster av banken.

...men den makroekonomiska riskbilden kan
resultera i en annan utveckling

Alla prognoser ar osékra och det &r darfor viktigt att
beddma risken for och konsekvenserna av andra
handelseutvecklingar. Var bedomning &r att risken
for en mer negativ makroekonomisk utveckling ar
stor. Det leder i allménhet till Iagre rantor, men det
kan ocksa leda till stigande riskpremier och hogre
rantor.

Vart &r vi pa vag? SBAB!

Diagram 12. Reporanta och 3-ménaders boranta
Procent
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Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB

Tabell 1. Framtida boréntor med olika bindningstid
Procent
3man léa 2a 3ar 4a& 5ar

gﬂoazro 16 16 16 15 16 16

;‘321 16 17 17 1,7 18 18

;ggz 17 18 18 19 20 21

2323 17 18 18 20 22 22

;324 20 21 21 23 25 25
Kalla: SBAB

Diagram 13. Hushallens forvantningar boranta
Procent
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For narvarande ar det mycket svart att forutse de
ekonomiska konsekvenserna av den pagaende
coronapandemin. Den leder otvetydigt till ett
produktionsbortfall, sérskilt inom vissa branscher.
Kapitalintensiva foretag inom persontransport och
turistnaring ar sarskilt riskutsatta. | férlangningen
kommer nedgangen att leda till stigande arbets-
I6shet och lagre inkomster till hushallen.

Saval finanspolitiska atgarder, penningpolitik som
finansiella stabiliseringspolitik kan underlatta
féretagens situation genom att minska risken for
betalningsinstéllningar nér inkomsterna sinar. Viss
strukturomvandling kan dock vara av godo &ven om
det leder till en period av hdgre arbetsléshet. Det
finns ocksa en risk for att omfattande finanspolitiska
atgarder leder till statsfinansiella problem pa nagot
ars sikt, vilket i sin tur kan leda till en langdragen
lagkonjunktur med hégre rantor &an vad som annars
skulle bli fallet. For svensk del beddmer vi inte den
risken som stor.

| Sverige ar det framst riskerna i byggsektorn som
oroar. Aven om fundamentala faktorer som laga
realrantor, en god inkomstutveckling for hushallen,
snabb befolkningstillvéxt, urbanisering och en
stigande andel &gda bostader kan forklara en stor
del av s&val bostadsprisuppgangen som 6kningen i
hushallens skulder, kan en djup global lagkonjunktur
med snabbt stigande arbetsléshet och svag
inkomstutveckling sl& mot de svenska bostads-
marknaden.

En oro kring bostadspriserna kan halla tillbaka bade
hushallens konsumtion och bostadsinvesteringarna,
och bidra till en sdmre ekonomisk utveckling. En
s&dan utveckling skulle troligen resultera i en &nnu
senare ranteuppgang an den som nu forutses. Detta
sétillvida inte fortroendet for svensk ekonomi i en
sadan situation minskar sd mycket att det leder till
kraftigt 6kade riskpremier pa svenska stats- och
bostadsobligationer.

Det finns faktorer som tvart om kan resultera i en
starkare utveckling &n férvantat. De svenska hus-
hallen har under en lang tid haft ett hogt sparande.
Aven om delar av det finansiella sparandet har
raderats ut kan en positiv handelseutveckling leda
till en starkare inhemsk efterfrdgan och bidra till att
konjunkturen vander och tar fart snabbare.

Marknadsinformation infor beslut om
rantebindningstid

Halften av bolanen till rérlig boranta

Det &r just nu omkring halften av bolanekunderna
som valjer en kort rantebindningstid pa sina bolan.
Andelen bolan med kort rantebindningstid, har
benamnd rorlig ranta, ckade trendmassigt fran

20 procent vid mitten av 1990-talet till 70 procent vid
mitten av 2010-talet, men har nu fallit ned till

50 procent (se diagram 16).

Vart ar vi pa vag? SBAB!

Diagram 14. Differens mellan list- och snittrantor
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Diagram 15. Differens mellan list- och snittrantor
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Diagram 16. Rantebindningstider, nya bolan 1996—
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Andelen 1an med en rantebindningstid langre an tre
manader och upp till fem ar har under 2015-2018
legat omkring 20 procent samtidigt som andelen lan
med annu langre bindningstider har legat omkring
10 procent (se diagram 17). Vid slutet av 2018, i
anslutning till Riksbankens beslut att héja repo-
rantan, okade dock andelen boldn med en rante-
bindningstid pa upp till fem &r och narmade sig

40 procent samtidigt som andelen bolan till rorlig
ranta minskade ner mot 50 procent. Utvecklingen
reverserades delvis under 2019 trots laga borantor
pa lan med lite langre bindningstider. Det kan
mojligen forklaras av de svaga konjunkturutsikterna
och att de rorliga rantorna forvantades forbli laga
under de narmaste aren. De senaste manaderna
har dock andelen nya boldn med lite langre
bindningstider 6kat igen. Forklaringen kan vara
saval Riksbankens senaste reporantehdjning men
ocksd manga bankers forhallandevis laga listrantor
pa l&n med bunden ranta.

Aven om differensen mellan de bundna och rérliga
rantorna har varit lag under en lang tid har andelen
bolanetagare som valt rorlig ranta varit fortsatt hog
de senaste aren. Tidigare sjonk andelen nya bolan
med rorlig réanta nar differensen mellan bundna och
rorliga rantor minskade (se diagram 18).

Skillnaden mellan bundna och rérliga réntor ar just
nu mycket l1ag. Det kommer ocksa sannolikt dréja en
tid innan konjunkturutsikterna ser ljusare ut och
Riksbanken borjar fasa ut sitt innehav av stats-
obligationer. P4 sikt ar detta dock tva faktorer som
kan paverka avkastningskurvans lutning och bidra
till hogre langa rantor.

For den som vill ha en forutsagbar rante-
kostnad ar det annu ett gynnsamt lage att
binda borantan

Utifran historiska data och var prognos for borantor
med olika langa rantebindningstider har vi beraknat
skillnaden mellan ett par bundna borantor och en 3-
manaders boranta som binds om var tredje manad i
linje med prognosen (se diagram 19 och 20).
Staplar som ar stérre an noll visar att den som
bundit borantan har fatt/férvantas fa betala en sa
kallade I6ptidspremie jamfort med en rullande
tremanadersranta. Staplar under noll visar att det i
stéllet har varit/férvantas bli billigare att vélja en
bunden boranta.

Under perioden 2011-2015 uppgick I6ptidspremien
for en boranta bunden i tre ar till i snitt 0,7 procent-
enheter, och for en borénta bunden i fler an fem ar
till i snitt 1,9 procentenheter. Det har saledes varit
forhallandevis dyrt att binda borantan. Sedan 2015
har I6ptidspremierna minskat.
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Diagram 17. Rantebindningstider, nya boldn 2016-
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Kallor: Macrobond och SCB

Diagram 18. Loptidsdifferens och rantebindningstid
Procentenheter, respektive andelen 1an, procent
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Kallor: SCB och SBAB

Diagram 19. Skillnad 3-arig och rullande 3-man ranta
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For narvarande ar premien for att binda réantan
negativ for bindningstider pa saval tre r som langre
an fem ar. Det innebar att kostnaden for ett bolan till
bunden ranta férvantas bli lagre jamfort med ett 1an
till rorlig ranta. For lantagare som vill minska rante-
risken och f& en forutsagbar rantekostnad &r det
alltsa, enligt var prognos, just nu formanligt att binda
boréantan. For bade en trearig och en femarig bind-
ningstid ar premien just nu -0,1 procentenheter.

Vi har ocksé raknat ut den genomsnittliga 3-
manadersrantan om den binds om var tredje manad
i linje med var prognos och jamfért denna med var
prognos fér bundna réantor med rantebindningstider
fran ett upp till fem ar (se diagram 21). Givet var
prognos forvantas rantekostnaderna bli lagre med
bundna lan for samtliga rantebindningstider fran 3 ar
och uppat jamfort med ett motsvarande lan med
rullande 3-méanadersranta. Skillnaden &r dock liten.
For den som foredrar att under en period bli av med
ranteosékerheten ar det alltsa ett bra tillfalle att
binda sin borénta.

Skillnaden mellan de genomsnittliga réntorna
bygger dock p& prognoser och ar darfoér behaftat
med en viss osdkerhet och ska vagas mot risken att
behdva betala ranteskillnadsersattning till banken
om det bundna lanet av ndgot skal maste l6sas
innan rantebindningstiden 16pt ut. Med hanvisning
till den férvantade svaga konjunkturutvecklingen och
de laga marknadsrantorna forefaller samtidigt risken
med att valja rorlig boréanta som Iag.

Vi vill i sammanhanget betona att vara berékningar
ar behaftade med stor osdkerhet eftersom de
bygger prognoser for bade de rérliga och de bundna
bolanerantorna. Se aven bilagan till denna rapport
om ytterligare faktorer som kan vara bra att ta i
beaktande vid val av rantebindningstid.

Robert Boije
Chefsekonom, SBAB

Disclaimer

Diagram 20. Skillnad ’5-’-&rig och rullande 3-man ranta
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Diagram 21. Bunden jamfort med rérlig boranta
Procent
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Anm.: Avser prognos pa rantor med start i januari 2020.
Kalla: SBAB
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Bilaga: Val av rantebindningstid

Privatpersoner

Valet mellan att binda eller inte binda rantan pa ett
bol&n kan bero pa flera olika faktorer som
exempelvis vilken marginal hushallet har i sin
ekonomi (bland annat inkomst och finansiella
tillgangar i forhallande till storleken pa lanen), vilken
forutsagbarhet hushéllet 6nskar avseende storleken
pa rantekostnaden de narmaste aren, och vilken
riskspridning hushallet vill ha.

Normalt sett far man betala en viss premie for att
vélja en séker bunden réanta fore en oséker rorlig
ranta. Sett Over en langre tidsperiod har den rorliga
borantan i genomsnitt legat under de bundna
rantorna. Det betyder inte att den rérliga réntan vid
varje given tidpunkt har legat under de bundna eller
alltid kommer att géra det. For det hushall som i
forsta hand vill minimera réntekostnaden sett éver
hela lanets Ioptid har det saledes historiskt sett varit
bra att valja rorlig réanta. Det betyder dock inte att
det ar bra att valja rorlig réanta for alla.

Det finns ett antal aspekter och risker att vaga in
innan man beslutar om rantebindningstid pa sina
lan. Valjer hushallet rorlig ranta kan borantan ga
upp kraftigt om de korta marknadsrantorna gar upp,
till exempel om inflationen gar upp. For ett hushall
som har sma marginaler i sin ekonomi kan det vara
en fordel att veta hur stor rantekostnaden blir de
narmaste aren. D& kan det vara en bra idé att binda
rantan p& lanen under en viss tid &ven om
rantekostnaden kan bli nagot hogre.

En risk med att binda rantan pa hela sitt lan eller
alla lanedelar pad samma rantebindningstid ar att
rantelaget kan vara hogt pa den kommande
rantedndringsdagen. En annan risk med att binda
rantan pa hela sitt 1an eller vissa lanedelar ar att
hushallet kan bli sittande med en hdg ranta pa lanen
nar rantelaget gar ned och forblir Iagt under en
langre period (s& som har varit fallet under de allra
senaste aren). Ytterligare en faktor att beakta ar att
hushallet (den/de som &r bolanetagare), beroende
pa rddande marknadsranta, kan komma att fa
betala ranteskillnadsersattning till banken om lanet
maste l0sas i fortid, till exempel i samband med en
separation. Ett alternativ till att helt valja rorligt eller
binda ar darfor att vélja olika rantebindningstid pa
olika delar av lanen. Pa sa séatt minskas risken for
den samlade skulden.

I valet av bindningstid ar det ocksa viktigt att tanka
pa att vissa banker erbjuder tillfalliga ranterabatter,
men vanligtvis bara for vissa rantebindningstider, for
att locka till sig nya bolanekunder. Dessa rabatter ar
vanligtvis temporara och det ar darfor viktigt att man
raknar p& om den bank som just nu lockar med en
rabatt pa en viss bindningstid ocksa ar det basta
valet nar denna rabatt upphor. Denna aspekt &r

extra viktigt att halla koll p& om olika lanedelar har
olika rantebindningstider.

Infor ett beslut om réntebindningstid ar det ocksa
intressant att titta pa hur stor skillnad det &r for
tillfallet mellan rérliga och bundna rantor. Om
premien pa langa rantor (skillnaden i ranta mellan
den bundna och rérliga rantan) ar lagre an normalt
kan det vara extra férdelaktigt att valja en bunden
ranta fore en rorlig ranta savida inte de rorliga
rantorna med stor sékerhet ar pa vag ner och
hushallet har goda forutsattningar att kunna hantera
osakerheten i en rorlig ranta.

Vissa banker erbjuder rorlig ranta med réntetak som
innebdr att bolanerantan sjunker nar de korta
marknadsrantorna gar ned samtidigt som
bol&nerantan inte kan ga upp hur mycket som helst
om de korta marknadsrantorna gar upp kraftigt. Man
betalar dock fér denna sakerhet med ett visst paslag
pa den rorliga rantan.

Bostadsrattsforeningar

De flesta av de faktorer som tas upp ovan for
privatpersoner ar forstas aven relevanta for en
bostadsrattsforenings lan. | en bostadsrattsférening
ar det ocksa viktigt att avgora hur stabil
manadsavgiften ska vara 6ver tiden. Med en stor
andel Ian med rorlig réanta ar risken stor att
manadsavgiften behodver andras ofta savida det inte
finns en likvid buffert i féreningen att parera sadana
svangningar i kostnaden med.

Ett gott rad till styrelsen i bostadsrattsféreningar ar
att satta upp en finanspolicy dar féreningen fastslar
ett antal principer som ska galla for féreningens lan,
likviditet (kassa), underhall, driftskostnader och
intékter (avgifter och i forekommande fall
hyresintakter fran hyresréatter och lokaler).

Vad avser foreningens |an kan det vara en bra idé
att anta en kalkylrénta som ska gélla for séag de
kommande tio aren och som ska aterspegla en
tankt genomsnittlig ranta. En saddan kalkylranta kan
sedan omprovas till exempel vart tredje ar.
Finanspolicyn kan ocksa innehalla en princip for hur
foreningen ska minska risken genom att fordela
skulden pa olika I&n med olika rantebindningstider.
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