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Paus i rianteuppgangen...

Okad internationell oro har medfért att ranteuppgangen pausat.
Vi raknar dock med att den tar fart igen nar oron bedarrar. Pa lite
langre sikt talar ljusare konjunkturindikatorer, stabilare
finansmarknader och Riksbankens rantesignaler for att
borantorna kommer att stiga markant. Darmed ar det fortsatt
fordel for langa rantebindningstider.

Trots 6verlag ganska positiva konjunktursignaler och en svenska obligationsrantor, olika léptider
stigande aktiebdrs under de senaste veckorna sa har den 35
svenska ranteuppgangen kommit av sig nagot. 3,0
Obligationsrantorna har gatt ned med omkring 0,2 -
procentenheter sedan mitten av februari. Bakom utvecklingen ’
ligger en 6kning av den internationella oron kopplad till 2,0
eurokrisen. Utfallet av det italienska parlamentsvalet har skapat 15
en osakerhet kring hur den italienska regeringen kommer att se W ’
ut och hur den ekonomiska politiken kommer att bedrivas 10
framover. Cyperns nddlan och atstramningsprogram innebar att 05
vissa frigetecken rests ang&ende de europeiska o e ooy 1 bostadsopligation o
insattargarantierna och &ven att riskerna 6kat nagot for mar12  majl2  jul12 sep-12  novl2  jan-13  mar-13 '
ytterligare bankproblem i andra lander. De internationella
finansmarknaderna har reagerat med stigande riskpremier.
Detta gynnar svenska tillgdngar, som bedéms som stabila och
sakra, och darfor har svenska rantor gatt ned. Sammantaget har - -
i . A . o Riksbankens styrranta
dock marknadsreaktionerna varit forhallandevis sma. 4,00
—Uthall Procent | 350
Samma réntesyn som tidigare aiematontons o 300
Vi har i princip samma rantesyn som i férra Borantenytt (15 feb). SeARsprognas 2,50
Vi raknar med att Riksbanken behaller styrrantan pa 1 procent 2,00
den narmaste tiden. De signaler som vi kunnat utlasa i protokollet L 150
frdn Riksbankens senaste rantemote och de férhallandevis | 100
starka svenska och internationella konjunkturindikatorer som 0,50
publicerats den senaste tiden gor att vi nu rdknar med att den : } : 0,00
forsta styrrantehojningen kommer i april 2014. Detta ar nagot jan-11 jan-12 jan-13 jan-14 jan-15

tidigare an vad vi tidigare rdknat med. Vi raknar med fortsatta
hojningar som tar styrrantan till 1,50 procent i slutet av 2014
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och 2,50 procent i slutet av 2015. Mot slutet av 2016 nas 3,50
procent, som vi bedémer ar den langsiktiga jamviktsnivan.
Precis som tidigare ligger darmed var ranteprognos mellan
Riksbankens egen prognos och rantemarknadens
forvantningar.

Vi réknar ocksa med att langa marknadsrantor kommer att
ateruppta sin vandring uppét nar laget kring Italien och
Cypern klarnar. Efterhand som det internationella
konjunkturlaget blir starkare och finansoron minskar sa
kommer langa svenska marknadsrantor stiga fran den
senaste tidens krisnivaer till mer normala nivaer. Resan uppat
lar dock inte bli spikrak utan kommer sékerligen att fortsatta
kantas av tillfalliga rantenedgangar av den typ som vi sett de
senaste veckorna. Vi réknar dock med att svenska
statsobligationsrantor kan stiga med omkring 1,5
procentenheter pa tva ars sikt.

Fordel langa rantebindningstider

Vi gor endast sma forandringar i vara boranteprognoser. Den
korta bolanerantan vantas stiga marginellt under 2013 nar
rantemarknaden blir mer beredd pad kommande
rantehojningar fran Riksbanken. Under 2014 bor den korta
bolanerantan sedan bérja stiga i snabbare takt nar
Riksbanken satter igdng med hojningarna. Bade den tva- och
den femariga bolanerantan vantas stiga, framfor allt under
2014. Vi har dock reviderat ned takten ndgot d& vi raknar med
att sjunkande riskpremier kommer att halla tillbaka
uppgangen nagot.

| vara langsiktiga kalkyler antar vi att tremanaders
boldneréanta nar 5 procent i slutet av 2015 och 5,5 procent i
slutet av 2016, dar den sedan ligger kvar. Om vi far ratt i
denna kalkyl kommer den genomsnittliga tremanadersrantan
att vara mellan 0,1 och 0,9 procentenheter hégre under
bindningstiden &n de vad de bundna rantorna &r i dagslaget.
Ranteutsikterna talar tydligt for Ianga rantebindningstider men
som alltid bor man ta hénsyn till riskbilden och &ven vaga in
andra individuella faktorer.

Tor Borg
ekonomiskasekretariatet@sbab.se

SBABs borintor, olika bindningstider 4,50
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Prognos for SBAB Banks boréntor, olika bindningstider

20-mar-13  jun-13 dec-13  dec-14

3 man 3,02 3,10 3,25 4,10
(+0,10)

2ar 3,06 3,30 3,50 4,40
(+0,05) (-0,15) (-0,20)

5ar 3,54 3,75 4,15 5,15
(-0,05) (-0,05) (-0,15)

Anm: Forandring i prognosen frn Borantenytt 15 feb inom parentes

Bundna borantor och berdknad genomsnittlig 5,30
tremanadersrinta under bindningstiden
5,00
B SBAB Banks bundna bordnta

M SBAB Banks prognos av genomsnittlig tremanadersranta
4,41 4,50

4,15
4,00

3,78
3,54
3,39 3,50
3,24
3,00
3ar 4 ar 5ar
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