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Den rorliga bolanerantan toppar pa 3,8 procent

Riksbanken vantas hoja styrrantan med 0,5 procentenheter vardera vid arets
aterstaende tva beslutsmaoten. Den rorliga bolanerantan gar upp till 3,5 procent redan
till arsskiftet for att sedan stiga till 3,8 procent till sommaren 2023. Riksbanken
bedoms darefter behdva sanka styrrantan nagot for att dampa den negativa effekten
av inflationsbekampningen pa den reala ekonomin. Den reala jamviktsstyrrantan
vantas ligga pa noll procent pa lang sikt och den nominella pa 2 procent. Det ger
tydligt hdogre bolanerantor jamfort med de allra senaste aren men samtidigt relativt
laga rantor sett ur ett langre historiskt perspektiv. Perioden med lagre bundna
bolanerantor an rorliga ar nu definitivt férbi. Det finns heller inga belagg for att
bankernas marginaler har dkat. Det &r nagra av slutsatsernai SBAB:s rapport
Borantenytt, nr 4, 2022.

Riksbanken hojer styrrantan med sammanlagt 1 procentenhet pa arets tva aterstaende
madten

Med anledning av de fortsatt hdga inflationsutfallen har vi tidigarelagt styrrantehdjningarna
rejalt i forhallande till den ordinarie prognosen i maj men ocksa nagot i forhallande till
interimsprognosen i juni. Styrrantan vantas hojas till 1,75 procent redan i november for att
sedan oka till 2,25 procent i april nasta ar. Riksbanken beddms s& smaningom dock behdéva
sanka styrrantan till 2 procent for att dampa den negativa effekten av inflationsbekdmpningen
pa den reala ekonomin.

Den reala jamviktsstyrrantan vantas ligga pa noll procent pa lang sikt och den nominella pa 2
procent nar inflationsturbulensen val lagt sig. Det ger tydligt hogre bolanerantor jamfort med
de allra senaste aren men samtidigt relativt laga rantor sett ur ett langre historiskt perspektiv.

- Var bedémning &r att Riksbanken kommer att hoja styrrantan till som mest 2,25
procent for att motverka accelererande inflation och framfér allt inflationsférvantningar
i nartid, men att den darefter behdéver ta ett steg tillbaka till 2 procent fér att dampa
den negativa effekten av rantehdjningarna pa den reala ekonomin, sager Robert
Boije chefsekonom pa SBAB.

- Jamfort med i somras indikerar rantemarknadens nuvarande prissattning en betydligt
mattfullare héjning av styrrantan framdover. Trots det &r var prognos alltjamt att
styrréantan toppar pa en lagre niva an vad marknadsprissattningen indikerar. Vi ser
heller inga starka motiv till varfor Riksbanken skulle behéva ga snabbare fram an
Europeiska centralbanken. | synnerhet som vi nu ser ut att fa en betydligt svagare
realekonomisk utveckling, sdger Robert Boije.
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Den rorliga bolanerantan stiger till 3,5 procent till arsskiftet

Den rorliga bolanerantan gar upp till 3,5 procent redan till arsskiftet for att sedan stiga till 3,8
procent till sommaren 2023. Nar Riksbanken darefter vantas ta ett steg tillbaka med
styrréantan sjunker den rorliga boldnerantan, om an marginellt.

Under arets inledande manader steg rantorna pa bostadsobligationer, som styr de langre
bundna bolanerantorna, kraftigt. De har darefter svangt lite fram och tillbaka, vilket speglar
den osakra omvarldsutvecklingen, synen pa inflationsutvecklingen och hur centralbankerna
varlden om ska agera med hansyn tagen aven till den reala ekonomin. Bolanerantor med en
bindningstid pa 3-5 ar vantas pa sikt ligga omkring 4,5 procent och runt 4 procent for
bindningstider pa 1-2 ar.

- Perioden med lagre bundna bolanerantor an rorliga bedomer vi nu definitivt ar forbi.
Savida inte inflationen fortsatter upp kraftigt i nartid, och parkerar dar en langre tid,
finns ingen anledning att vanta sig att det skulle vara betydligt mer formanligt att nu
vdlja lite langre bunden ranta fore rorlig. For bindningstider Gver tva ar forefaller det
nu dyrt att gardera sig mot mer betydande héjningar av den rorliga rantan. Det
fonstret ser ut att ha stangts. Det ar darfor inte heller férvanande att vi nu ser att en
klar majoritet av de nya bolanetagarna valjer rorlig ranta igen, sager Robert Boije.

Inga belagg for att bankernas marginaler har dkat

En jamforelse mellan bankernas snittrantor och rantorna pa bankernas upplaningsmarknad
(pa tre manaders Stibor och bostadsobligationer), visar att marginalerna har sjunkit pa
senare tid och dessutom &r laga jamfort med snittet for de senaste dryga tio aren. | takt med
att rantorna stiger far bolanetagarna rimligen dessutom starkare incitament att soka efter den
basta rantan, vilket kan komma att géra det svart for bankerna att aterstalla marginalen.

- Saval fran politiskt hall som myndighetshall har det pa senare tid kommit utspel om
att bankerna passat pa att hdja marginalerna nar rantorna har okat. Data visar
tvartom att differenserna mellan bankernas snittrantor och rantorna pa bankernas
upplaningsmarknad har minskat. Aven om det kan finnas vissa mindre tidsméassiga
forskjutningar mellan vart satt att rakna pa marginalerna och Finansinspektionens
berékning av den sa kallade bolanemarginalen, sa skulle jag bli forvanad éver om
Finansinspektionens siffror framdver landar i en radikalt annan bild &r var, avslutar
Robert Boije.
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Tabell och diagrambilaga

Framtida boldneantor med olika bindningstid — prognos

Procent
3 man 1lar 2ar 3ar 43r 5ar
Sep 2022 2,8 3,3 3,8 43 4,4 4,4
Jan 2023 35 (2,7) 3,9 (3,0 43  (3,1) 47 (3,5 47 (3,8) 47 (3,9)
Jan 2024 3,6 (3,5 3,9 (3,7) 4,2  (3,8) 4,4 (4,1) 4,5 (4,3) 4,5 (4,4)
Jan 2025 36 (3,6) 39 (398 4,1 (3,9) 4,4 (4,2) 45 (4,4) 45 (4,5)
Jan 2026 3,7 (3,7 39 (38 4,1 (3,9) 43 (4,2) 4,5 (4,4) 4,5 (4,5)

Anm. Avser genomsnittliga réantor pa boldnemarknaden, inte SBAB:s list/snittrantor.
Kalla: SBAB

Styrrantan - prognos

Procent
Tidpunkt Reporanteniva
Ar Manad Procent
2022 September 1,25
2022 November 1,75
2023 Februari 2,00
2023 April 2,25
2023 November 2,00
Kalla: SBAB

Bunden ranta jamfért med rorlig givet prognosen

Procent
43 44 4.4
38
Y 3.6 36 36
| | I | | l
14r 2ar 3ar 44r 54r
»Bunden ranta Genomsnittlig rdrlig ranta
Kélla: SBAB
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Skillnad mellan genomsnittliga utldningsrantor och rantorna p& bankernas
upplaningsmarknad

Procentenheter, tremanaders glidande medelvarde

2005 2010 2015 2020
3 man —
5 ar ——— Bolanemarnginalen

Kélla: SCB, Riksbanken, Macrobond , Fl och SBAB
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