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Framskjuten rinteuppgang

Ihallande lagt inflationstryck och ekonomisk och politisk
osakerhet i omvarlden innebar att det troligen kommer att dréja
innan rantelaget stiger markbart. Den rérliga borantan bor inte
bdrja stiga forran under 2018 vilket gor att det sannolikt blir
ldonsamt att avvakta med att binda borantan till senare i ar eller
nasta ar.

Storbritanniens folkomrostning om EU-medlemskapet har

dominerat medias rapportering kring finansmarknaderna de Tioariga statsobligationsrintor
senaste veckorna. En éverraskande majoritet for "Brexit” —Sverige Tyskland 30
utléste stora fall p& aktie-, rAnte- och valutamarknaderna. USA Spanien 25
Medan aktiebdrserna aterhdmtat en del av det initiala fallet s& 20
har rantorna legat kvar pa rekordlaga nivaer. Bakom
marknadsreaktionen ligger dels en 6kad osékerhet kring den "
globala ekonomins framtida utveckling, dels farhdgor om att \"\..» 1.0
finanssystemet skulle kunna drabbas av brist pa likvida medel nfe 05
och dels forvantningar pa att centralbankerna kommer att o _ r 00
agera med 6kad penningpolitisk stimulans altenjativt vanta ‘&‘.fo q.s; q.\b \S\@ 4,59 U.\\’o (\’.\"o S° o e _\'@ 0{,@ v&‘,\b
med att rulla tillbaka den stimulans som ligger. Overlag har A A A I N A 05
ocksa centralbankerna svarat upp mot forvantningarna.
Utfallet for tillvaxt- och inflationsindikatorer runt om i vérlden Svenska réntor, olika l5ptider 150
tyder annars p& att utvecklingen varit ungefar som vantat, dvs _?':n?:r::fe"rz::if::: 125
en fortsatt mattlig tillvaxt och svagt stigande inflation. Oljepriser 2 ar, bostadsobligation
och andra ravarupriser har stigit nagot vilket underbygger 5 ar, bostadsobligation 0-75
inflationsuppgangen. Precis som tidigare finns det vissa tydliga 0450
nedatrisker som berérts i tidigare Borantenytt. Dessa har nog '
blivit lite stérre i och med det ovéantade utfallet i den brittiska 0.25
omrdstningen. 000
-0,25
Pa de svenska rantemarknaderna har rantenivaerna slagit nya W 0,50
bottenrekord. Det géller bade korta marknadsrantor och langa -0.75
L o ° s o N o b e B B e B D D D WD
obligationsréantor. Férutom paverkan fran omvarlden sa har I F T FEE S F

Riksbankens obligationskdp och allt starkare statsfinanser
sannolikt bidragit till rantenedgangen. For statsobligationer ar
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nu rantan negativ upp till nio ars l6ptid och for
bostadsobligationer upp till tre &r.

Riksbanken i vantelage till 2018

Som vantat andrade inte Riksbanken styrrantan vid sitt
senaste rantemoéte den femte juli. Att prognosen for styrrantans
utveckling sanktes nagot var ocksa vantat, givet den 6kade
osakerheten om utvecklingen i omvarlden. Riksbanken réknar
nu med en forsta rantehéjning i mitten av det fjarde kvartalet
2017 foljt av successiva hojningar i en takt kring 0,50
procentenheter om aret.

I och med att vi bedémer att inflationen kommer att bli lite lagre
an vad Riksbanken raknar med sa tror vi ocksa att det kommer
att droja lite langre innan styrréantan hojs. Vi rdknar med en
forsta rantehojning under varen 2018 som féljs av ytterligare
en under hosten. Under 2019 och framat raknar vi med
héjningar i en takt kring 1 procentenhet om aret. Naturligtvis
finns det en hog grad av osékerhet i bedémningen till féljd av
osakerhet kring hur tillvaxt, inflation, inflationsférvantningar,
kronan osv kommer att paverkas av Brexit-effekterna och hur
andra lander reagerar pa denna.

Det drojer langre innan boréantan stiger

DA vi nu tror att det dréjer langre innan rantorna i omvarlden
stiger och &ven raknar med att Riksbanken avvaktar lite langre
sa har vi skruvat ned boranteprognoserna lite. Vi haller det
fortfarande som hogst sannolikt att bottennivan &r nadd och att
de bundna boréantorna bor borja stiga efter vintern. Vi tror dock
att uppgangen blir lite flackare an vad vi tidigare raknat med. Vi
tror ocksa att det drgjer anda fram till bérjan av 2018 innan den
populara tremanadersrantan borjar stiga. Vi antar att en
langsiktig jamviktsniva for rantorna nas om fem till sex ar. Vi
bedomer, precis som tidigare, att 5-5,5 procent ar en sadan
niva for den rorliga tremanadersrantan.

Vanta med att binda

Enligt vara prognoser och antagande sa vager det jamnt
mellan olika rantebindningstider. Vara sannolikhetsberakningar
visar att med hansyn tagen till tidigare prognosfel sa har
bundet en marginell férdel gentemot rérligt om man tittar pa lite
langre réntebindningstider. Sett ur ett forsédkringsperspektiv, for
den som vill undvika ovantade och obehagliga
ranteuppgangar, sa kan bunden ranta vara vard att 6vervaga.
Kostnaden for att ha bunden ranta blir ju férhallandevis liten
om utvecklingen blir som prognostiserat samtidigt som skyddet
kan vara vart mycket om ranteutvecklingen skulle g& 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
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Prognos for SBAB Banks boréntor, olika bindningstider

11-jul-16 dec-16 jun-17 dec-17 jun-18 dec-18

3 man 1,69 1,69 1,69 1,69 1,90 2,40
(-0,21) (-0,30) (-0,30)

2ar 1,72 1,72 1,80 2,00 2,50 3,20
(-0,05) (-0,10) (-0,10)
5ar 2,44 2,44 2,60 3,00 3,50 4,20

(-0,10) (-0,20) (-0,20) (-0,20)

Anm: Forandring i prognosen fran Borantenytt 13 juni inom parentes
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boranta i dagslaget. Om utvecklingen féljer prognoserna sa
kommer det att uppsta betydligt mer férdelaktiga tillfallen att
binda bolanerantan senare under 2016 eller 2017.

Det ar osakert 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 andras.
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@tor_borg
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Sannolikhet att bunden rénta blir 1agre &n
genomsnittlig tremanadersranta

Bindningstid Sannolikhet (%)
1ar 50
2ar 50 \7
3ar 51 7
4 ar 51 \7
5 ar 53 v

*Sannolikheten &r beraknad utifran historiska prognosfel.
Pilarna anger férandring fran férra borantenytt.

Pa www.sbab.se/bloggen bloggar

SBAB:s ekonomer om
bostadsmarknad, boendeekonomi

och mycket annat
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