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Omvarlden driver rantorna

Stigande omvarldsrantor har dragit med sig svenska rantor uppat de senaste
veckorna. Bolanerantorna kommer dock inte att borja stiga markbart forran under
nasta ar. Fordelen for langa bundna borantor gentemot rérligt har 6kat, men det

gar att avvakta ett tag till.

Rantenivaerna har rort sig uppat den senaste tiden.
Orsaken &r framst de allt tydligare signaler som
centralbanker runt om i vérlden skickar om att deras
nasta steg blir tillbakadragande av de penningpoli-
tiska stimulanserna, dvs hgjningar av styrrantor, av-
slutade obligationskop osv. Till detta kommer ocksa
att konjunkturindikatorerna dverlag utvecklats positivt i
de flesta lander, inte minst i USA som ofta ligger forst
i den globala konjunkturcykeln. Aven om vi &nnu inte
sett nagon sarskilt tydlig inflationsuppgéng s har
deflationsriskerna avtagit och inflationsférvantningar-
na stigit nagot. Ytterligare en faktor som kan ha pa-
verkat rantenivan uppat nagot ar att riskerna for poli-
tiska bakslag i Europa, till féljd av exempelvis ovén-
tade valresultat eller gnissel i Brexit-férhandlingarna,
har minskat. Mot bakgrund av ovanstaende héjde den
amerikanska centralbanken styrréntan i mitten av juni
medan den europeiska centralbanken, efter sitt sen-
aste rantemote, signalerade att stimulanserna kom-
mer att skruvas ned framover.
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De svenska rantorna har foljt med i den internationella
uppgangen. Langa marknadsrantor har stigit med ca
0,2 procentenheter de senaste 2-3 veckorna. Utbver
internationell paverkan s& har marknadsaktorerna
aterigen borjat rakna med att Riksbanken skulle
kunna héja styrrantan redan till varen. Det senaste
inflationsutfallet l1ag i 6verkant av prognoserna, men
laga lonedkningar och en starkare krona talar for att
inflationen kommer att ligga kvar kring nivaer strax
under 2 procent framéver. Den svenska ekonomin
fortsétter att vaxa i god takt. Bostadsbyggandet ar en
drivande faktor for tillvaxten men exportefterfragan
har ocksa borjat f& mer fart i och med den starkare

Fler analyser av konjunktur, rantelage och bostadsmarknad finns pd www.sbab.se

globala konjunkturen. Pa delar av arbetsmarknaden
borjar det bli tydlig brist pa arbetskraft.
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Riksbanken foljer omvéarlden

Riksbanken har stort fokus pa att fa inflationen att na
inflationsmalets tvaprocentsniva. Ett mal som inte
uppnatts pd manga ar och som inte vantas nas forran
tidigast 2019. Vid det senaste penningpolitiska motet
den 3 juli valde Riksbanken anda att folja efter kolle-
gorna i andra lander och, med hansyn till minskad risk
for deflation och stabilare utsikter for omvéarlden fak-
tiskt gora en marginell uppjustering av sin rantepro-
gnos. Det man framfor allt gjorde var att sénka sanno-
likheten for ytterligare réntesankningar i nartid. Den
langsiktiga prognosen lamnades oforandrad, vilket
innebér att en forsta rantehéjning ska komma senast i
september 2018, ett drygt kvartal innan inflationen
berdknas na inflationsmalet. Detta strider egentligen
mot vad Riksbanken tidigare sagt om att man skulle
avvakta med rantehdjningar tills inflationen klart och
tydligt natt malet.

Vi behaller var syn att en fortsatt 1&g inflation innebar
att Riksbanken kan leverera en forsta rantehdjning
tidigast under hosten 2018 och att det blir forsiktiga
steg i borjan. Fran och med varen/sommaren 2019
nar underliggande inflation mer varaktigt natt 2 pro-
cent, réknar vi med att rantehdjningarna kommer
tatare, i en takt om en procentenhet om aret. En oséa-
kerhetsfaktor i detta sammanhang ar att tva av sex
ledaméter i Riksbankens direktion troligtvis byts ut vid
kommande arsskifte. Skulle de tva nya ledamoterna
ha mindre fokus pd att uppna inflationsmalet an de
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tvd avgdende sa skulle det kunna innebéra att rante-
hojningarna kommer tidigare &n vad vi réknar med

Riksbankens styrrénta

Utfall
1,75

15
1.25

~—Riksbankens senaste prognos
SBAB:s prognos

Réntemarknadens forvantan

0.75
0,5

0,25
_/_/_/_ 0

4 -0,25

-0,75
2016 2017 2018 2019

Borantorna pa vag upp

Langa marknadsrantor bor bérja stiga innan Riksban-
kens forsta hojning av styrrantan, drivet dels av sti-
gande forvantningar pa Riksbanksrantan och dels av
hégre omvérldsrantor. Sannolikt far vi se hogre lang-
réntor redan under hésten och vintern. Den osakra
politiska situationen i omvérlden, och aven det stun-
dande valet i Sverige, innebér att rantenivaerna kan
komma att svanga en del bade uppat och nedat.
Huvudscenariot &r dock trendmassigt stigande réante-
nivaer framover.

Sammantaget tror vi korta rantor ligger marginellt
hogre vid arsskiftet an idag medan de langre rantorna
har stigit med drygt en kvarts procentenheter. Under
2018 stiger korta rantor nagot ytterligare medan upp-
gangen i de langre borantorna accelererar. Darefter
fortsatter uppgangen under de kommande aren. Vi
antar att det kommer att ta drygt fem ar innan en
langsiktig jamviktsniva for rantorna nas. Vi bedémer
att en sadan niva for Riksbankens styrranta ligger
kring 3-3,5 procent.

Det finns en liten férdel for bundna borantor gentemot
den rorliga nér ranteprognoser och osékerhet vags
samman. Fordelen 6kar ju l&angre réntebindningstiden
ar. Med ranteprognoser som innebéar att ranteupp-
gangen inte borjar accelerera forran under 2018 sa
finns det dock utrymme att avvakta nagra manader
och binda boréntan senare utan att férlora ndmnvart
pa det.

Exakt vilken eller vilka réntebindningstider som &r de
basta for den enskilde lantagaren beror pa den indivi-
duella situationen. | en samlad individuell bedémning
bor fler faktorer, utbver ranteprognoser, osékerhet
och riskbvervaganden, vagas in.

Rénteprognos
5jul Dec Dec Dec
2017 2018 2019
Styrranta -0,48 -0,50 -0,25 0,75
3 man STIBOR -0,50 -0,40 0,00 1,00
2 &r SCBC -0,25 0,05 1,05 2,05
5 ar SCBC 0,68 0,95 2,10 3,20

Anm: STIBOR avser rantan pa interbankmarknaden, SCBC
avser beréknad ranta pa en sakerstalld bostadsobligation
utgiven av SBAB

Okad andel lan med rorlig ranta

| slutet av juni hade 31 procent av bostadsrattsfor-
eningarnas lan korta rantebindningstider, dvs. bind-
ningstider under tolv manader. Det var en 6kning med
tva procentenheter sedan slutet av mars. Andelen lan
som I6pte med medelldnga rantebindningstider, ett till
fyra ar, var 29 procent, en minskning med tva procen-
tenheter. Andelen l1an som |6pte med lang rantebind-
ningstid, fem ar eller mer, var 40 procent, vilket var
ofdrandrat jaAmfoért med forra kvartalet. Det visar
SBAB:s kvartalsstatistik dver utldningen till bostads-
rattsfoéreningar.

De senaste kvartalens trend fortsatter darmed. Ande-
len medellanga (1-4 ar) rantebindningstider har sta-
digt minskat sedan bérjan av 2013 samtidigt som
bade langa (5 ar och langre) och korta (under 1 ar)
rantebindningstider dkat sina andelar. Det senaste
aret ar det framst de korta réantebindningarna som
Okat.

Andel bostadsrittsforeningslan med kort, medellang och 80
lang rantebindningstid
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