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Det har varit en del rorelse i rantenivderna bade pa de
internationella finansmarknaderna och i Sverige de senaste
veckorna. Under slutet av september foll de flesta rantor, i
manga lander ned till nya bottennivaer. Bakomliggande
faktorer var dels en viss oro 6ver situationen i tyska banker,
efter att Deutsche Bank kravts pa stora skadestand av
amerikanska myndigheter (fér handelser som gar tillbaka till
finanskrisen 2008/09), dels marknadsaktorernas reaktion pa en
del mjuka signaler fran centralbankerna — bl.a. att amerikanska
centralbanken inte hojde styrréntan och att japanska
centralbanken aviserade ytterligare stimulanser. Den senaste
veckan har dock rantemarknaderna aterhamtat stérre delen av
septembernedgangen, understédd av stigande ravarupriser
och borskurser samt av signaler fran Euroepiska
centralbanken som tolkats som att den framtida
rantestimulansen i Euro-omradet kan komma att bli lite mindre
an forvantat.

Svenska marknadsrantor har foljt med i de internationella
rérelserna under september och bdérjan av oktober. Jamfort
med nivaerna i mitten av september, da férra Borantenytt
publicerades, s& ar bade korta och langa rantor marginellt
lagre i dagslaget. Det géller &ven de rantor som paverkar
bankernas finansieringskostnader for bolan. Sett ur ett langre
perspektiv sa ligger rantenivaerna pa eller nara tidigare
bottennoteringar. Det finns fortfarande starka krafter som haller
nere rantorna i form av langsam tillvaxt och lag inflation i
omvarlden. | Sverige bidrar aven starka offentliga finanser och
Riksbankens obligationskop till att halla nere rantenivaerna. De
riskpremier som paverkar bankernas finansieringskostnader

Sista rantesankningen?

Den senaste marknadsutvecklingen stodjer var syn att det kan
komma en liten nedgang i borantorna innan arsskiftet men att de
sedan vander upp under 2017. Ranteutsikterna innebar att riktigt
lAnga rantebindningstider ar att foredra. Osakerhet och ovisshet
talar dock for att man bor sprida riskerna.
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och darmed aven bolanerantorna &r lite hdgre an vad de varit
historiskt men har fortsatt g& ned nagot dven under september
och bdérjan av oktober.

Ingen andring av ranteprognosen

Dagens extremt laga rantenivaer ar inte langsiktigt hallbara
och pa sikt bor bade internationella och svenska rantor stiga,
men det kan dréja innan ranteuppgangen tar fart. Vi raknar
med att forsta steg blir Kortsiktigt (3-6 manader) finns det
manga politiska faktorer - det amerikanska presidentvalet i
november, parlaments- och presidentval i viktiga europeiska
lander och kansliga forhandlingar kring Brexit och Greklands
skuldsituation samt problemen fér Deutsche Bank - som kan
generera svangningar bade uppat och nedat pa
rantemarknaderna.

| Sverige ger tillvaxtindikatorerna lite olika signaler. Vissa
barometrar indikerar att tillvéxten bérjat 6ka igen under hosten
efter att ha bromsat in under varen och sommaren medan
produktions- och konsumtionsdata tyder pa att tillvaxten
dampas. Inflationen och inflationsférvantningarna verkar vara
pa uppatgaende. Vi fortsatter darfor att rakna med att
Riksbanken inte kommer att agera med ytterligare stimulanser
sa lange kronan inte forstarks markant. Vi gér bedémningen att
inflationen kommer att ligga nagon tiondels procentenhet under
Riksbankens prognos under 2017 och 2018. Vi tror detta
racker for att Riksbanken ska vélja att avvakta med
rantehaojning fram till bérjan av 2018. Darefter tror vi pa
ytterligare en rantehdjning under hésten 2018. Under 2019 och
framat raknar vi med hojningar i en takt kring 1 procentenhet
om aret.

Givet att marknadsrantorna inte rort sig uppat och att
marginalerna pa bolanemarknaden &r forhallandevis hdga sa
bedomer vi fortfarande att det finns en viss sannolikhet for att
vi kan fa se en liten nedgang i bolanerantorna innan arsskiftet,
innan de vander uppat under 2017. En forutsattning for att en
sankning ska komma till stdnd ar dock att den senaste veckans
ranteuppgang inte fortsatter.

Vi raknar med att bolanerantorna borjar réra sig uppat under
nasta ar. Framst ar det de langa, bundna rantorna som
kommer att stiga under 2017. Under 2018 kommer aven de
kortare rantorna att borja stiga. Vi antar att det tar upp mot fem
till sex ar innan en langsiktig jamviktsniva for rantorna nas. Vi
bedémer, precis som tidigare, att 5-5,5 procent ar en sadan
niva for den rorliga tremanadersrantan.

Binda borantan eller inte...

Enligt vara prognoser och antagande sa kan den rorliga
tremanadersrantan fungera lika bra som rantebindningstider
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Prognos fér SBAB Banks borantor, olika bindningstider

07-okt-16 dec-16 jun-17 dec-17 jun-18 dec-18

3man 1,69 1,60 1,65 1,70 1,90 2,40
2ar 1,72 1,65 1,70 1,90 2,40 3,10

5ar 2,24 2,20 2,50 2,90 3,40 4,10

Anm: Prognosen &r oférandrad fran Borantenytt 13 sep
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upp till tre ar. Med fyra ars rantebindningstid eller langre sa

finns det fordelar med att binda. Tremanadersrantans framtida B”Ri’::;‘;f;‘:égf: S:éz’r‘r;?: d%?:;s"t}gg:t"g o0
femarssnitt vantas bli 0,6 procentenheter hogre &n dagens
femarsranta. 350
SBAB Banks bundna borénta
Med hansyn tagen till den osékerhet som finns i " Prognos genemanitig tramanadersiénia under A
ranteprognoserna sa har bundet en liten fordel gentemot rorligt
om man tittar pa langre rantebindningstider. Sannolikheten for 2,50
att bunden ranta ska l6na sig beréknas dock fortfarande ligga 22
under 60 procent, sa det finns en stor del osékerhet i 19 22 = 2,00
beddmningen. En rimlig strategi skulle kunna vara att vélja 17 46 17 18 I
rorlig ranta i dagslaget och avvakta ndgon manad for att 1 150
darefter binda pa langre tid. Det innebar dock att man tar en Tar
risk att rantan borjar stiga tidigare an vantat. Osakerheten och
risken talar for att man bor dela upp lanet i delar och férdela pa Sannolikhet att bunden ranta blir lagre an
olika rantebindningstider. genomsnittlig tremanadersranta
Bindningstid Sannolikhet (%)

Exakt vilken eller vilka rantebindningstider som ar de béasta foér 1ar 49
den enskilde l&ntagaren beror pa den individuella situationen. | 2 ar 51
en sadan bedémning bor fler faktorer, utéver ranteprognoser 3 &r 53
och riskévervaganden, vagas in. 48 57

5ar 59

Det &r osékert hur bolanemarknaden kommer att utvecklas nar

det géller listrantor, snittrdntor och rénterabatter framéver. An Sannolikheten & berdknad utifran historiska prognosfel.

sa lange utgar vara bedémningar frdn SBAB:s listrantor, men
det kan behdva andras.

Pilarna anger férandring fran forra borantenytt.
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