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Ny boranteprognos fran SBAB: Nasta reporantehojning sker i
februari 2023 - medfor stigande rorliga boréantor tidigare an vantat

Risken for att den senaste tidens inflationsuppgéang leder till héjda
inflationsférvantningar och lénekrav har 6kat. Det i kombination med stigande
langrantor och att flera andra centralbanker redan nu indikerat kommande
rantehojningar satter press pa Riksbanken. Reporantan kan komma att hojas redan i
februari 2023 vilket medfor stigande rérliga borantor tidigare an vantat. Det &r nu, givet
prognosen, férmanligare an nagonsin att binda rantan palangre tid an tre manader.
Det ar nagra av slutsatserna i SBAB:s rapport Borantenytt nr. 5, 2021 som publiceras
idag.

Inflationsuppgangen riskerar att bli mer varaktig an vad Riksbanken beddomer

Den senaste tiden har inflationen matt med KPIF 6kat kraftigt. Den arliga inflationstakten i
september lag pa 2,8 procent. Det ar den hogsta nivan sedan i oktober 2008. Den
underliggande inflationen matt med KPIF-XE, déar volatila energipriser rensats bort, lag dock
kvar pa en niva en bit under Riksbankens inflationsmal pa 2 procent. Riksbankens
beddmning &r att den stora inflationsuppgangen ar tillfallig och att den kommer att ga ner
nasta ar. Det finns dock faktorer som talar for att inflationsuppgangen kan bli mer bestaende
vilket 6kar pressen pa Riksbanken att hoja reporantan:

- De globala faktorer som bidrog till att halla nere inflationstakten under manga ar
innan pandemin finns nog till viss del kvar men strukturproblem i Kina,
flaskhalsproblem, kompetensférsdrjningsproblem med stigande I6nekrav och problem
kopplade till energiférsorjningen samt stora klimatambitioner i manga lander de
kommande aren talar for att inflationsuppgangen kan bli mer varaktig. Nagon
dramatisk inflationsuppgang ser vi dock inte framfor oss, sager Robert Boije,
chefsekonom pa SBAB.

- Envasentlig del av penningpolitikens paverkan pa inflationen ar att paverka
forvantningarna, men en sak star klar. Riksbanken och marknaden dansar allt annat
an i takt med varandra for tillfallet. Vi har nu en situation dar Riksbanken flaggar for
en hdjning av reporantan sa sent som i slutet av 2024 samtidigt som
finansmarknaden prisar in en hojning redan i slutet av 2022. Det ar en
anmarkningsvart stor skillnad i tid, konstaterar Robert Boije.

Riksbanken hojer reporantan i februari 2023
| likhet med rantemarknadens prissattning gors i Borantenytt prognosen att reporantan
hojs betydligt tidigare &n vad Riksbanken bedémer. Medan marknadsprisséattningen
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indikerar en hojning redan i slutet av nasta ar, prognosticeras i Borantenytt en hojning i
februari 2023.

-l var forra ranteprognos i augusti trodde vi pa en hojning av reporantan i november
2023. Vi har nu reviderat det till i februari samma ar, vilket &r nagot senare an vad
prissattningen pa finansmarknaden indikerar men betydligt tidigare &n Riksbankens
prognos. Norges bank har nyligen redan hgjt sin styrréanta och flaggat for ytterligare
en hojning i december. Flera andra centralbanker har ocksa barjat réra pa sig. |
kombination med att riskerna fér en hogre inflation samt stigande
inflationsforvantningar och lonekrav har 6kat, tror vi att det innebar en betydligt
tidigare hojning av repordntan &n den Riksbanken just nu ser framfor sig, sager
Robert Boije.

Mer féormanligt an nagonsin att binda borantan pa 3-5 ar

| Borantenytt spas att den rorliga borantan gar upp fran 1,4 procent idag till 1,8 procent i
januari 2023 och att femarsrantan under samma period gar upp fran nuvarande 1,5 procent
till 2,1 procent (se diagram 1 i bilagan). Det ar nu, givet prognosen, mycket formanligt att
binda borantan pa lite langre tid. Det blir enligt prognosen en halv procentenhet billigare att
nu valja en bindningstid pa 3-5 ar jamfort med att i stallet valja rorlig (tremanaders) ranta och
binda om rantan var tredje manad (se diagram 2).

- Givet var prognos av bade den "rérliga” tremanadersrantan och de langre bundna
borantorna ar det nu, sett sedan vi borjade gora dessa jamforelser, mer formanligare
an nagonsin att valja boranta med bindningstider 6ver tre manader. Det &r givet var
prognos jamnt skagg mellan 3, 4 och 5-aringen men aven 2-aringen ar tydligt billigare
an den rorliga rantan, sdger Robert Boije.

Om Borantenytt

Borantenytt publiceras normalt fem-sex ganger per ar. Rapporten tillhandahaller en analys
av boranteutvecklingen ur ett makroekonomiskt perspektiv och en prognos éver boréntor
med olika I6ptider. Den tillhandahaller ocksa aktuell marknadsinformation och allman
information infor val av rantebindningstid. Rapporten finns att ladda ned HAR
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Diagrambilaga

Diagram 1. Framtida borantor med olika bindningstid — prognos
(Avser genomsnittliga rantor pa boldnemarknaden, inte SBAB:s list/snittrantor)

Procent

3 mén lar 2ar 3ar 4 ar 5ar
Nov 2021 1,4 (=) 1,3 (=) 1,3 (=) 1,3 (=) 1,4 (=) 1,5 (=)
Jan 2022 1,4 (1,5 1,4 (1,5 1,4 (1,5 1,3 (1,5 1,5 (1,7) 1,5 (1,7)
Jan 2023 1,8 (1,6) 1,8 (1,7) 1,8 (1,7) 1,9 (1,8) 2,1 (1,9 2,1 (2,0
Jan 2024 2,1 (1,9 2,2 (2,0 2,2 (2,0 23 (21) 2,5 (23) 26  (2,4)
Jan 2025 2,4 (1,9 2,5 (2,0 25 (23) 2,7 (2,3) 29 (2,5) 29 (2,6)
Anm.: Féregaende prognos fran augusti 2021 inom parenteser.

Kélla: SBAB

Diagram 2. Bunden jamfort med rorlig boranta

Procent
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Anm.: Avser prognos pa réntor med start i november 2021
Kalla: SBAB
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