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De internationella finansmarknaderna har i stort sett
aterhamtat sig efter de negativa reaktionerna som foljde efter
att brittiska folket rostade for "Brexit” i slutet av juni.
Marknadssvangningarna har blivit mindre, aktiebdrserna har
stigit, valutamarknaden ar lugnare. Pa rantemarknaderna
ligger dock rantorna kvar kring de nivaer de landade pa efter
folkomréstningen, dvs pa eller i narheten av tidigare
bottennivaer. Anledningen &r sannolikt de stimulanser,
rantesankningar, utlaning, obligationskép med mera som
kommit fran vissa centralbanker (som den brittiska och
japanska), forvantningar om utdkade stimulanser framdver
(exempelvis fran den europeiska centralbanken) och
uppskjutna atstramningar (fr&n den amerikanska
centralbanken). | kombination med tvetydiga
konjunktursignaler har detta hallit nere de internationella
rantorna.

Aven i Sverige har rantorna legat kvar kring bottennivaerna.
Det galler aven de korta och langa marknadsrantor som
paverkar bankernas finansieringskostnader for bolan. Rantan
pa en femarig bostadsobligation &r idag en procentenhet lagre
an vad den var vid arsskiftet. Utéver den internationella
paverkan och Riksbankens obligationskdp sa halls det svenska
rantelaget nere av att de offentliga finanserna férbattrats och
att statens lanebehov minskat snabbt. De riskpremier som
paverkar bankernas finansieringskostnader och darmed &ven

Rantebotten inte nadd an?

Det finns en viss sannolikhet for att borantorna skulle kunna ga
ned nagot ytterligare den narmaste tiden. Sedan bor de borja
vanda uppat under nasta ar. Den rorliga borantan bor dock inte
bdrja stiga mer markbart férran under 2018. Ranteutsikterna
innebar att riktigt Ianga rantebindningstider ar att foredra. Det ar
dock &nnu Ibnsammare att avvakta med att binda borantan till
senare i ar eller nasta ar.
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bolanerantorna ar daremot fortfarande lite hogre an vad de
varit historiskt.

Séankta ranteutsikter

Vi bedémer att bade de internationella och de svenska
rantenivaerna kommer att stiga framéver, men att det kan ta tid
innan ranteuppgangen far ndgon hogre fart. Pa kort sikt (3-6
manader) finns det dessutom en massa politiska faktorer —
som det amerikanska presidentvalet i november - som kan
generera svangningar pa rantemarknaden.

Riksbanken har sankt styrrantan till -0.5 procent och képer
statsobligationer for att pressa ned réantelaget ytterligare. Aven
om det inte gar att utesluta en utokning av obligationskopen
under hosten s &r vart huvudscenario att Riksbanken inte
agerar ytterligare. Skulle kronan forstarkas s& dkar dock
sannolikheten for utdkade stimulanser.

Riksbanken sjélv rdaknar med en forsta héjning av styrrantan i
mitten av det fjarde kvartalet 2017 f6ljt av successiva héjningar
i en takt kring 0,50 procentenheter om aret. Vi gor dock
beddmningen att inflationen kommer att bli lite lagre an vad
Riksbanken prognostiserar och tror darfor att det drojer lite
langre innan styrrantan hojs. Vi raknar med en forsta
rantehojning under varen 2018 som féljs av ytterligare en
under hosten. Under 2019 och framat réaknar vi med hojningar i
en takt kring 1 procentenhet om aret.

| och med att rantorna i omvarlden och Sverige nu legat kvar
pa rekordlaga nivaer sa kan vi inte utesluta att bolanerantorna
kan komma att sénkas nagot framéver. Vi har darfor lagt in en
marginell nedgang fran dagens niva. Vi hller det fortfarande
som hogst sannolikt att bottennivan &r nara och att de bundna
boréntorna boér bérja stiga efter vintern. Vi tror daremot att det
dréjer anda fram till slutet av 2017 innan den populéra
tremanadersrantan borjar stiga. Vi antar att en langsiktig
jamviktsniva for rantorna nds om fem till sex ar. Vi bedémer,
precis som tidigare, att 5-5,5 procent ar en sadan niva for den
rérliga tremanadersrantan.

Binda eller inte...

Enligt vara prognoser och antagande sa vager det ganska
jamnt mellan olika rantebindningstider. Vara
sannolikhetsberakningar visar att med hansyn tagen till tidigare
prognosfel sa har bundet en liten fordel gentemot rorligt om
man tittar pa langre rantebindningstider. Sett ur ett
forsékringsperspektiv, fér den som vill undvika ovantade och
obehagliga ranteuppgangar, sa kan bunden ranta vara vard att
Overvaga. Kostnaden for att ha bunden ranta blir ju
forhallandevis liten om utvecklingen blir som prognostiserat

Riksbankens styrranta
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Prognos for SBAB Banks boréntor, olika bindningstider

17-aug-16 dec-16 jun-17 dec-17 jun-18 dec-18

3man 1,69 1,65 1,65 1,70 1,90 2,40
(-0,04) (-0,04) (+0,01)

2ar 1,72 1,70 1,70 1,90 2,40 3,10
(-0,02) (-0,10) (-0,10) (-0,10) (-0,10)

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

(0,24) (-0,10) (-0,10) (-0,10) (-0,10)

Anm: Forandring i prognosen fran Borantenytt 11 juli inom parentes

Bundna boréntor och beraknad genomsnittlig 4,00
tremanadersrénta under bindningstiden

3,50
SBAB Banks bundna borénta
= Prognos genomsnittlig tremanadersranta under 3,00
bindningstiden
2,7
2,50
2.3 2,2
2,1
19 20 2,00
17 17 1,7 1,7 I
= 150
1ar 2ar 3ar 4 ar 5ar

SBAB! ¢« BORANTENYTT 2 NUMMER 7 ¢ 17 AUGUSTI 2016



samtidigt som skyddet kan vara vart mycket om
ranteutvecklingen skulle ga i en ovantad riktning.

For den som har marginaler och inte har problem med att ta
vissa ekonomiska risker kan det vara val vart att valja rorlig
borénta i dagslaget. Om utvecklingen foljer prognoserna sa
kommer det att uppstad mer fordelaktiga tillfallen att binda
bolanerantan senare under 2016 eller 2017.

Det ar osdkert hur bolanemarknaden kommer att utvecklas nar
det galler listrantor, snittrantor och ranterabatter framover. An
sa lange utgar vara bedomningar fran listrantor, men det kan
behdva éndras.
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Sannolikhet att bunden ranta blir lagre &n
genomsnittlig tremanadersranta

Bindningstid Sannolikhet (%)
1ar 49 7
2ar 50
3ar 52
4 ar 55
5ar 57

*Sannolikheten &ar beréknad utifran historiska prognosfel.
Pilarna anger foérandring fran forra borantenytt.
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och mycket annat
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