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Borantor pa vag upp

Sannolikheten for en ytterligare rantesankning fran Riksbanken
har 6kat nagot. Samtidigt har de langa marknadsrantorna bérjat
rora sig uppat och vi raknar med att uppgangen fortsatter.
Oavsett om Riksbanken séanker en gang till eller inte sa &r langre
rantebindningstider fordelaktigast.

De senaste veckorna har langa marknadsrantor stigit ganska Svenska obligationsrintor, olika I5ptider is
snabbt i Sverige. Bade stats- och bostadsobligationsrantor har '
stigit med mellan 0,2 och 0,4 procentenheter sedan mitten av 3,0
december. Till storsta delen handlar det om internationell .
paverkan. Storre investerare har okat risken i sina placeringar '
och da har tillgdngar som anses som mer riskabla okat i 2,0
varde, t.ex. har de flesta aktieborser tagit ett kliv uppat. 15
Samtidigt har rantorna pa sakra investeringar, som t.ex.
svenska, tyska och amerikanska obligationer, stigit medan 1,0
rantorna pa mindre sakra investeringar, t.ex. italienska och o
spanska obligationer, har gatt ned. Var bedémning &r att detta 2 &r, statsobligation ~ —S5 &r, statsobligation ~ —2 &r, bostadsobligation
bara ar boérjan pa normaliseringen av rantemarknaden och att —104r, statsobligation =S5 ir bostadsabligation 0,0
° B . . jan-12 apr-12 jul-12 okt-12 jan-13
langa svenska marknadsrantor kommer att fortséatta stiga
efterhand som den internationella finansoron blaser Gver.
Skakig resa mot hogre rantor — —

Tiordiga statsobligationsrantor
Resan mot hdgre réntor lar dock inte bli spikrak. Det kommer 80
sakerligen att komma perioder da rantorna tillfalligt gar ned ) s
aven framover. Ett sddant tillfalle kan komma redan i februari ‘“‘“‘L 70
om de politiska forhandlingarna mellan demokrater och \f : ‘,‘1‘ . 63
republikaner kring de amerikanska statsfinanserna inte gar i I""\w Wi/ JU-” “'J'kl"'v'm I/'\n_,_.ur.;“l‘ 60
I&s. Den 6verenskommelse som gjordes kring nyar, for att N\ J'ﬁ ‘ I‘ka >
undvika det s.k. fiskala stupet, gallde egentligen bara WS ! W\U""”ml A >0
skattesidan. Nu kvarstar dels skuldtaket, som maste héjas om MR
inte staten ska tvingas stélla in betalningarna, och dels —ltalien —Spanien 0
utgiftssidan, dar det kommer stora neddragningar om man inte >
kommer dverens. Det gar inte heller att utesluta att ny (an-12 apr-12 jul-12 okt-12 jan-13 0

finansturbulens kan uppsta kring de krisande eurolanderna,
aven om det dar ser mer hoppfullt ut an tidigare.
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Ljusare internationell konjunktur

Bakom den senaste tidens ranteuppgang ligger formodligen
ocksa ett lite ljusare internationellt konjunkturlaget. De
senaste utfallen for internationella konjunkturindikatorer, som
t.ex. inképschefsindexarna, signalerar att konjunkturen kan ha
bottnat och kanske till och med bérjat vanda uppat. De
svenska indikatorerna ger dock en mer splittrad bild &n de
internationella, vissa pekar pa stabilisering och vissa pa
fortsatt férsamring.

Ovantat mjuk Riksbank

Nagot éverraskande visade protokollet fran Riksbankens
senaste rantemote att direktionen dvervagde att sénka
styrrantan med 0,5 procentenheter istéllet for de 0,25
procentenheter som man faktiskt beslutade om.
Uppenbarligen lade direktionen stdrre vikt vid det férsdmrade
konjunkturlaget &n férvantat. Aven om sannolikheten fér en
ytterligare rantesankning, i sa fall vid rantemétet i februari, har
Okat s& haller vi tills vidare fast vid var prognos att styrrantan
har bottnat. Vi raknar ocksa fortfarande med att det drojer
anda till sommaren/hosten 2014 innan det kommer nagon
rantehdjning.

Borantorna pa vag upp, l6nsamt att binda

| stort behaller vi var rantesyn sedan forra borantenytt. Den
korta bolanerantan vantas ligga kvar kring nuvarande niva,
majligen ndgot hogre, under 2013 for att sedan borja stiga
under 2014. Bade den tva- och den femariga bolanerantan
vantas fortsatta stiga. Vi tror dock att uppgangen kan bli lite
ldngsammare an vad vi tidigare raknade med. | vara langsiktiga
kalkyler antar vi att styrrantan nar sin beraknade jamviktsniva
pa 3,5 procent i slutet av 2016 och sedan ligger kvar dar. Detta
motsvarar att tremanaders bolaneranta nar ungefar 5,5
procent. Om vi far rétt i var prognos kommer den
genomsnittliga tremanadersrantan att vara mellan 0,1 och 0,7
procentenheter hégre an de bundna rantorna.
Tor Borg
ekonomiskasekretariatet@sbab.se

Inképschefsindex, globalt och Sverige
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Prognos for SBAB Banks borédntor, olika bindningstider

04-jan-13  jun-13 dec-13  dec-14

3 méan 3,02 3,10 3,25 3,90
(-0,10)

2ar 3,06 3,20 3,70 475
(0,10) (-0,05) (-0,25)

5ar 3,54 3,90 440 5,30
(0,35) (-0,35) (-0,35)

Anm: Férandring i prognosen fran Borantenytt 20 dec inom parentes

Bundna borintor och beriknad genomsnittlig 5,50
tremanadersrinta under bindningstiden
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H SBAB Banks bundna bordnta

W SBAB Banks prognos av genomsnittlig tremanadersranta
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