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Ranteuppgangen tar tid

Bolanerantorna ar pa vag upp men uppgangen tar inte fart forran
nasta ar. Ranteutsikterna talar for att bunden boranta ar att
foredra. Men det finns sannolikt utrymme att avvakta med
rantebindningen ett tag.
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De senaste veckorna har langa marknadsrantor legat still, eller Tioariga statsobligationsrintor
.. . 2 o, o " . - 30
rort sig nagot nedat, i de flesta lander. Detta ar sannolikt dels —Sverige Tyskland
en reaktion pa den tidigare uppgangen och dels en foljd av att usa Spanien 25
den dkade politiska osékerheten nu bérjat paverka 20
rantenivderna. | USA kommer det manga positiva s
tillvaxtsignaler men president Trump méter en hel del motstand ‘
nar han forséker genomféra sin politik. Troligen har detta fatt 10
marknadsaktorerna att tvivla pa att en snar omlaggning av 05
skatte- och handelspolitik kommer att lyfta tillvéxt och inflation 00
ytterligare framover. Aven i Europa &r tillvaxtutsikterna ljusare
s - . O -0,5
an tidigare, men Brexit-oron grumlar de mer langsiktiga R I O O I
utsikterna och osakerhet infér de kommande valen i bl.a. F Y FF
Nederlanderna och Frankrike har fatt ranteskillnader mellan
lander att 6ka. Marknadsaktorernas efterfrdgan pa sakra
investeringar har okat, vilket tryckt ned obligationsrantorna i de
stabilaste landerna.
Svenska rantor, olika loptider 150
" . . . L . Riksbankens styrrant
Aven i Sverige har rantorna rort sig nedat under februari. _3'msa:,r;nfe:i:nkr:§:; 125
Ekonomin fortsatter att vaxa snabbt, arbetsmarknaden ar stark, g:’ ';05::33"2:!620” 1,00
. . . . r, bostadsobligation
bostadspriserna stiger och olika barometerundersdkningar 075
visar att hushall och foretag ar mycket optimistiska om 050
konsumtion och produktion. Men det slar inte igenom pa 025
rantelaget. Utdver paverkan fran omvarlden har daremot ett 0'00
ganska mjukt rantebesked fran Riksbanken efter det senaste '
. " .. . . L . -0,25
penningpolitiska moétet och ett inflationsutfall for januari som
var lite lagre &n vantat bidragit till att pressa rantorna nedat. M -0,50
Troligen bidrar ocksa de starka offentliga finanserna, under © % 6 o o S 6 e o e & A 078
2016 gick staten 85 miljarder plus, till att halla nere svenska F o F Y F

réntor. Liksom Riksbankens obligationskop.
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Riksbanken svajar

Infor Riksbankens senaste penningpolitiska méte den 14 Riksbankens styrrinta

februari fanns det pa rantemarknaden vissa forvantningar om Utal 2
att en forsiktig tillbakarullning av rantestimulansen skulle —Riksbankens senaste prognos 1.75
inledas. Riksbanken behdll styrrantan p& -0,5 procent och SBAB:s prognos 15

. . .. " " .. 1,25
andrade inte heller prognosen for styrrantan namnvart. Inga

andra signaler om kommande forandringar skickades heller.

0,75
Mest anmarkningsvart var att bedémningen av den langsiktigt 05
neutrala styrrantan, nivan dar styrrantan inte paverkar 025
ekonomin at nagot hall da den ar i balans, sénktes nagot. 0
Detta starker var syn att Riksbanken kommer att vara forsiktig 0,25
med att strama &t &ven om inflationstrycket skulle stiga 05
-0,75
markant. | 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Vi rdknar med att inflationen kommer att stiga successivt upp
mot inflationsmalets 2 procent allt eftersom den starka
ekonomiska utvecklingen och det 6kade pristrycket fr&n Prognos fér SBAB Banks borantor, olika bindningstider
N o . . . A 24-feb-17 jun-17 dec-17  jun-18 dec-18  dec-19
omvarlden slar igenom i de svenska konsumentpriserna. Var 3 man 1.60 1.70 175 1.05 2.25 3.15
bedémning ar dock att detta kommer att ske lAngsamt och att (-0,05) (+0,05)
bade faktisk och underli de inflation K it i 28 1,59 1,70 2,00 2,45 2,95 3,85
ade faktisk och underliggande inflation kommer att ligga (-0,05) (0,05 (-0.05) (-0,08)
under 2 procent under stérre delen av bade 2017 och 2018. 5 &r 2,36 2,55 2,95 3,45 3,95 5,00
(+0,05)  (-0,05)  (-0,05)  (-0,05)
Anm: Forandringar i prognosen fran Borantenytt 20-jan inom parentes
Vi tror darfor att Riksbanken mycket sakta kommer att g& mot
en forsta rantehdjning under varen 2018 och sedan hinna med
ytterligare en innan &ret ar slut. Det innebér att minusréntan [ - - 350
. . o " N L Bundna boréntor och berdknad genomsnittlig ’
inte dverges forran i slutet av 2018. Darefter vantas styrrantan tremanadersranta under bindningstiden
hojas i en takt kring en procentenhet om aret. Vi tror ocksa pa 20 | 300
trendmassigt stigande l&ngrantor i bade Sverige och SBAB Banks bundna boranta
omvarlden men réknar med att det kan bli en del svangningar D roarios geomanily lremanadersranta under 25 vso
bade uppat och nedat. 24 '
2.1 2,1
Bolanerantorna bor successivt borja réra sig uppat under 2017. . 1,9 19 200
Pa riktigt kort sikt (1-3 manader) finns det en liten sannolikhet LA 16
att vissa bolanerantor kan sankas nagot om marknadsrantorna 1.50
fortsatter sjunka. Vi raknar dock med att uppgangen i sa fall tar
fart senare under aret. Sammantaget tror vi tremanadersrantan 1,00
i ) . e ) L. N 1ar 2ar 3ar 4ar S5ar
ligger marginellt hdgre vid arsskiftet &n idag medan de langre
rantorna har stigit omkring 0,5 procentenheter. Under 2018
vantas aven tremanadersrantan bérja stiga nar Riksbanken
kommer i gdng med rantehdjningar. Precis som tidigare sa Sannolikhet att bunden rénta blir I&agre an
antar vi att det tar upp mot fem till sex ar innan en langsiktig genomsnittlig tremanadersranta
jamviktsniva for rantorna nas. Vi bedémer att 5 procent ar en Bindningstid Sannolikhet (%)
s&dan niva for tremanadersrantan. 1ar 51
. o 24ar 55
Fordel bundet men det gar att avvakta 34 55
Det véager ganska jamnt i valet mellan den rérliga 4 ar 58
treménadersrantan och de bundna rantorna om man utgér fran 5 ar 59
vara ranteprognoser och antaganden. De langre *Sannolikheten ar beraknad utifrdn historiska prognosfel.
bindningstiderna har en liten férdel gentemot rorlig rénta i och Pilarna anger forandring frén forra borantenytt.

med att den framtida genomsnittliga rorliga réntan vantas bli
upp mot 0,5 procentenheter hégre &n dagens bundna rénta.
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Slar ranteprognoserna in sa kan man dock avvakta och binda
senare under 2017 utan att férlora pa det.

P3 www.sbab.se/bloggen bloggar

Osikerheten ar som alltid stor och sannolikheten for att nagon
av de bundna réntorna ska léna sig, som beraknas utifran
historiska prognosfel, ligger under 60 procent. Det visar att det bostadsmarknad, boendeekonomi
vager rétt jaAmnt och talar for att en rimlig strategi &r att dela och mycket annat

upp lanet i delar och férdela pa olika rantebindningstider, bade

rorligt och bundet.

SBAB:s ekonomer om

Exakt vilken eller vilka rantebindningstider som &r de basta for
den enskilde lantagaren beror pa den individuella situationen. |
en sadan bedémning bor fler faktorer, utdver ranteprognoser
och riskévervaganden, vagas in.

Det ar oklart hur bolanemarknaden kommer att utvecklas nar
det galler listrantor, snittrantor och ranterabatter framover. An
sa lange utgar vara bedémningar frdn SBAB:s listrantor, men
det kan behdva andras.
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