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Uppgang pa gang?
Bade omvarldslaget och Riksbankens agerande talar for att
borantorna kommer att bérja stiga under nasta ar. Uppgangen
lar dock inte bli sarskilt brant. Ranteutsikterna innebér att bunden
boranta har en liten férdel, men det finns betydande osakerhet i
beddmningen.
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Internationella krafter har pressat rantenivderna bade uppét
och nedat. | USA har ljusare konjunkturutsikter och tendenser Tioariga statsobligationsrantor
till stigande inflation medfért att amerikanska centralbanken —Sverige Tyskland [2e
(Fed) hojt styrréntan for att minska ned stimulansen lite. Det USA Spanien 20
amerikanska regeringsskiftet vantas medfora mer expansiv
politik och bidra till 6kat inflationstryck, | kombination med att 15
ravarupriserna stigit en del de senaste veckorna sa har detta 10

medfort att marknadsaktdrerna borjat forvanta sig mer inflation
och l&nga rantor har darfor rort sig uppat. Uppéttrycket pa 05
svenska och internationella rantor har motverkats av
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utvecklingen i Europa dar ihallande 1&g inflation, svag tillvaxt
och fortsatt brackliga banker medfort att Europeiska - 08
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Centralbanken (ECB) sett sig tvingade att 6ka pa & FFE S Y E
réantestimulansen genom att kbpa mer obligationer.
| Sverige har den sammantagna effekten blivit att tiodriga Svenska réntor, olika I&ptider 1,50
. .. Riksbankens styrranta
marknadsrantor stigit med upp emot 0,5 procentenheter sedan — 3 man, interbankranta | 1,25
borjan av november. Aven rantor som paverkar bankernas 2 r, bostadsobligation |
. .. " . . 5 ar, bostadsobligation '
finansieringskostnader for bolan har rort sig uppat. Dock har 075
svenska korta marknadsrantor inte férandrats sarskilt mycket 050
eftersom Riksbanken snarare valt att folja ECB &n Fed. De 025
riskpremier som paverkar bankernas finansieringskostnader, '
" T L . . 0,00
t.ex. kostnaden for att matcha inlaningens réntebindning med
o . .. . -0,.25
utlaningens och kostnaden for att skydda sig mot effekter av
valutakurssvangningar, har minskat ndgot de senaste 0,50
. o -0,75
veckorna. Den sarr:mantagna effekter? ay utvecklingen pa O ® 6 B s S e e e e e B e
rantemarknaden pa bankernas finansieringskostnader for & Y FF

bolan beddéms ha varit svagt uppatriktad den senaste tiden.
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Ranteprognosen pekar uppat

Riksbanken besl|6t vid sitt senaste penningpolitiska mote att
behalla styrrantan pa -0,5 procent och att 6ka pa
obligationsképen med ytterligare 30 miljarder kronor under
det forsta halvaret 2017. Anledningen verkar framst vara att
man fortfarande inte kanner sig helt sakert pa att inflationen
verkligen ar pa vag mot inflationsmalets tvaprocentsniva och
att man darfor vill motverka langranteuppgangen och forvissa
sig om att kronan inte forstarks. Det fanns dock ingen
enighet i Riksbanksdirektionen om beslutet, hélften av
ledaméterna tyckte inte det behdvdes ytterligare stimulans.

Inflationen i bade Sverige och omvarlden &r pa véag uppat. Det
ar osakert hur snabb uppgangen blir framover. Det finns en
risk att den 6kning vi sett i Sverige kan komma av sig nagot
framover och att inflationen bromsar in innan 2 procent nas.
For Riksbankens framtida réantebeslut bedéms dock denna
risk uppvéagas av de tillvaxtsignaler som olika indikatorer
skickar och av att bostadspriser och hushallens skulder
fortsatter stiga.

Osakerheten om den internationella situationen och dess
effekter pa den svenska ranteutvecklingen &r fortfarande
overhéangande. Omvarlden har blivit betydligt mer
svarforutsagbar efter de ovantade resultaten i
Brexitomréstningen och det amerikanska presidentvalet.
Mycket talar for att det kan komma rantesvangningar bade
uppat och nedat framéver om och nar det internationella
politiska och ekonomiska laget svanger.

Sammantaget landar vi i en s& gott som oférandrad
ranteprognos jamfor med férra Borantenytt. Vi tror att
Riksbanken gjort sin sista stimulansatgard och att nasta steg
blir en rantehdjning, men att denna inte kommer forrén i borjan
av 2018. Darefter tror vi pa ytterligare en rantehdjning under
hosten 2018. Under 2019 och framat raknar vi med hojningar i
en takt kring 1 procentenhet om aret. Vi tror ocksa pa
trendmassigt stigande langrantor men raknar med att det kan
bli svangigt under de kommande &ren.

Bolanerantorna bor successivt borja rora sig uppat under nasta
ar. Framst ar det de langa, bundna rantorna som stiger under
2017. SBAB:s tvaariga boranta, som nyligen sankts till en niva
som ligger under den rorliga, véantas hojas i mars. Under 2018
kommer &ven den rérliga borantan, tremanadersrantan, att
borja stiga, nar Riksbanken gar mot sin forsta rantehojning. Vi
antar att det tar upp mot fem till sex ar innan en langsiktig
jamviktsniva for rantorna nas. Vi bedémer, precis som tidigare,
att drygt 5 procent ar en sédan niva for den rérliga
tremanadersrantan.
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——Riksbankens senaste prognos
SBAB:s prognos

1,75
1,5
1,25

0,75
0,5
0,25

-0,25
-0.5

-0,75

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Prognos for SBAB Banks boréntor, olika bindningstider

22-dec-16 dec-16 jun-17 dec-17 jun-18 dec-18

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

2ar 1,49 1,49 1,75 2,00 2,50 3,00
(+0,10) (+0,10)

5ar 2,36 2,36 2,60 3,00 3,50 4,00

(+0,10) (+0,10)

Anm: Forandringar i prognosen fran Borantenytt 21-novinom parentes
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Liten fordel bundet

Enligt vara prognoser och antagande sa vager det
forhallandevis jamnt mellan den rérliga tremanadersrantan och
de bundna rantorna. De langre rantebindningstiderna har dock
en liten foérdel gentemot rorlig ranta i och med att den framtida
genomeshnittliga rorliga rantan vantas bli hégre an dagens
bundna ranta. Sannolikheten for att nagon av de bundna
rantorna ska l6na sig beréknas dock ligga under 60 procent,
vilket visar att det finns en stor portion osékerhet i
beddmningen. Osakerheten 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 bésta for
den enskilde lantagaren beror pa den individuella situationen. |
en sadan bedoémning bor fler faktorer, utdver ranteprognoser
och riskbvervaganden, 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 &n
genomsnittlig tremanadersranta

Bindningstid Sannolikhet (%)
1ar 50
2ar 55
3ar 53
4 ar 56
5ar 57

*Sannolikheten ar berdknad utifrén historiska prognosfel.
Pilarna anger férandring fran forra borantenytt.

P& www.sbab.se/bloggen bloggar

SBAB:s ekonomer om
bostadsmarknad, boendeekonomi

och mycket annat
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