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For andra gangen p& mindre &n ett halvar har bade utfallet av
ett viktigt val och finansmarknadernas reaktion pa utfallet gatt
tvart emot vad de flesta bedémare véantat sig. Valvinsterna for
Brexit och Donald Trump féljdes bada tva av kortvariga
negativa marknadsreaktioner som ganska snabbt vandes till
uppgangar pa aktiebérserna. Efter presidentvalet har aven
lAnga marknadsrantor stigit markant. Ranteuppgangen kan
hérledas till att finansmarknaderna nu réknar med att
skattesankningar och 6kningar av de offentliga utgifterna i USA
i kombination med 6kade handelshinder kommer att leda till
hogre tillvéaxt, stigande inflation och stdrre underskott i de
offentliga finanserna. Hittills har denna effekt 6verskuggat
eventuella rantesankande effekter av den 6kade osékerhet om
USA:s politiska och ekonomiska utveckling framdver som
uppstatt efter valet.

De internationella och svenska marknadsrantorna visade
redan innan det amerikanska presidentvalet tendenser till att
stiga och uppgangen i USA har dragit med sig rantenivaerna i
resten av varlden uppat. Sedan férra Borantenytt i bérjan av
oktober har bade svenska och tyska tiodriga
statsobligationsrantor stigit med omkring 0,3 procentenheter.
Aven rantor som paverkar bankernas finansieringskostnader
for bolan har rort sig uppat. Dock har de svenska korta
marknadsréntorna inte férandrats sarskilt mycket. De
riskpremier som paverkar bankernas finansieringskostnader,
t.ex. kostnaden for att matcha inladningens rantebindning med
utlaningens och kostnaden for att skydda sig mot effekter av
valutakurssvangningar, har minskat nagot de senaste
veckorna.
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Osaker och oviss omvarld...

Utvecklingen i omvarlden fortsétter att dverraska, vilket gor
ranteutsikterna mer svarbedémda. Det mesta talar for att
borantorna kommer att borja stiga under nasta ar.
Ranteutsikterna innebar att bunden boranta har en liten fordel.
En hog grad av osakerhet och ovisshet talar dock for att man bor
sprida riskerna.
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Osaker ranteprognos

Rantenivaerna i bAde Sverige och omvarlden &r fortfarande
extremt Idga och inte langsiktigt hallbara. Om inte bade svensk
och internationell inflation ligger kvar pa nollnivaer samtidigt
som den ekonomiska tillvaxten mer eller mindre uteblir s bor
rantorna pa sikt stiga. Vinsterna for Brexit och Trump har starkt
sannolikheten for att inflationen kan stiga medan de snarare
har forsamrat mojligheten for okad langsiktig tillvéaxt. Kortsiktigt
finns det manga faktorer som generera svangningar pa
rantemarknaderna. Vi har troligen inte sett den sista ovantade
vandningen i den amerikanska politiken, férmodligen inte heller
i Europa med val i flera viktiga lander och férhandlingar kring
Brexit och Grekland pa agendan.

Aven om den internationella situationen paverkar den svenska
ranteutvecklingen sa har Riksbanken fortfarande stor kontroll
over de korta svenska rantorna. For att dessa ska paverkas
ordentligt s& kréavs det att Riksbanken agerar. Tillvaxten i den
svenska ekonomin har bromsat in det senaste aret men ligger
fortfarande pa en historiskt hog niva. Inflationen och
inflationsforvantningarna verkar vara inne i en successivt
uppatgaende trend. Det ar dock framst stigande energipriser
och en svagare krona som bidragit till inflationsuppgangen, s&
det finns en fortsatt osékerhet kring inflationsutvecklingen och
om inflationsmalets 2 procentsniva kommer att nas. Var
beddémning &r dock att Riksbanken inte kommer att forsoka fa
till ytterligare rantestimulans sa lange kronan inte visar
tendenser till att forstarkas. Vi tror att Riksbankens nasta steg
blir en rantehdjning, men att denna inte kommer férran i bérjan
av 2018, nar den underliggande inflationen har legat kring 1,5
procent ett tag. Darefter tror vi pa ytterligare en rantehojning
under hosten 2018. Under 2019 och framat raknar vi med
héjningar i en takt kring 1 procentenhet om aret.

Den sannolikhet for ytterligare nedgang i bolanerantorna som
fanns tidigare beddmer vi ha minskat i och med de senaste
veckornas internationella ranteuppgang. Vi raknar med att
bol&dnerantorna successivt borjar réra sig uppat under nasta ar.
Framst &r det de langa, bundna rantorna som stiger under
2017. SBAB:s tvaariga boranta, som nyligen sankts till en niva
som ligger under den rérliga, vantas hdjas i mars. Under 2018
kommer &ven den rorliga borantan, tremanadersrantan, att
borja stiga, nar Riksbanken gar mot sin forsta rantehdjning pa
lange. Vi antar att det tar upp mot fem till sex &r innan en
langsiktig jamviktsniva for rantorna nas. Vi bedémer, precis
som tidigare, att drygt 5 procent ar en sadan niva fér den
rorliga tremanadersrantan.

Viss fordel bundet ...

Enligt vara prognoser och antagande sa vager det jamnt
mellan den rérliga tremanadersrantan och den ettariga bundna
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Prognos for SBAB Banks boréntor, olika bindningstider

21-nov-16 dec-16 jun-17 dec-17 jun-18 dec-18

3 man 1,69 1,69 1,70 1,70 1,90 2,20

(+0,09) (+0,05) (-0,20)
2 &r 1,49 1,49 1,75 1,90 240 3,00
(-0,16) (+0,05) (-0,10)
5 &r 2,36 236 260 290 340 4,00
(+0,16) (+0,10) (-0,10)

Anm: Forandringar i prognosen fr&n Boréntenytt 7 okt inom parentes
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réantan. De langre rantebindningstiderna har dock en liten
fordel gentemot rorlig ranta. De tv&ariga och femariga
rantebindningarna ser nagot mer férdelaktiga ut &n den
tredriga och den fyradriga. Sannolikheten for att ndgon av de
bundna réantorna ska I6na sig beraknas dock fortfarande ligga
under 60 procent, vilket visar att det finns en stor portion
osédkerhet i beddmningen. Osékerheten och risken talar for att
man bor dela upp lanet i delar och fordela pa olika
rantebindningstider.

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

Det ar osékert hur boldnemarknaden 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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Bundna boréntor och berdknad genomsnittlig
tremanadersranta under bindningstiden

SBAB Banks bundna borénta
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Sannolikhet att bunden ranta blir lagre an

genomsnittlig tremanadersranta

Bindningstid Sannolikhet (%)
1ar 50
2ar 55
3&r 52 7
4 & 55 7
5 ar 56 WV

*Sannolikheten &r beraknad utifran historiska prognosfel.
Pilarna anger férandring fran férra borantenytt.
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SBAB:s ekonomer om
bostadsmarknad, boendeekonomi

och mycket annat
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