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Dags for Riksbanken att vila pa hanen

Riksbanken véantas hdja styrrantan med 0,5 procentenheter till 3 procent i februari. En
hojning med 0,25 procentenheter skulle dock vara mer andamalsenlig. SBAB:s
berakning indikerar att den underliggande trendmassiga inflationen redan har toppat.
Revideringen av hushallens konsumtionskorg mot billigare alternativ bor ocksa sla
igenom i en lagre inflation fran och med januari. Dessutom tar det tid for redan
genomforda rantehojningar att fa full effekt. Prognosen for bolanerantorna har
reviderats ner sedan foregadende prognosomgang till foljd av lagre foljsamhet mellan
styrréantan och de rorliga bolanerantorna. Dessutom vantas bolanemarginalen vara
rejalt nerpressad under en tid. 3-manaders och ett ar framstar dartill som de mest
formanliga rantebindningstiderna for tillfallet. Detta & nagra av slutsatserna i SBAB:s
rapport Borantenytt nr 1, 2023.

Riksbanken véantas hdja styrrantan med 0,5 procentenheter i februari — sedan bér den
vila pa hanen

Riksbanken véantas hdja styrrantan med 0,5 procentenheter till 3 procent i februari. En
hojning med 0,25 procentenheter skulle dock vara mer andamalsenlig. Det finns flera skal till
det. SBAB:s berékning indikerar att den underliggande trendmassiga inflationen redan har
toppat. Dessutom tar det tid for redan gjorda rantehojningar att fa full effekt. Dartill bor den
revidering av hushallens konsumtionskorg mot billigare produkter som SCB beaktar efter
nyar sla igenom i en lagre inflation (matt med 12-manaderstalen) fran och med januari.

- Vi har som komplement till SCB:s siffror berdknat trenden for inflationen nar man tar
bort effekten av varierande energipriser och andra tillfalliga effekter. Den berakningen
indikerar att den underliggande inflationen redan har toppat. Med hansyn tagen till att
hushallen aven har justerat sina varukorgar mot billigare alternativ och att det
dessutom tar tid for rantehojningar att fa full effekt pa inflationen, bor Riksbanken
efter rantehojningen i februari vila pa hanen. Vi tror att Riksbanken i februari utifran
sitt vanliga satt att resonera hdjer med 0,5 procentenheter, men att det mot bakgrund
av var utvidgade analys vore mer andamalsenligt med 0,25 procentenheter, sager
Robert Boije, chefsekonom pa SBAB.

- | Riksbankens senaste prognos bedtms styrrantan hojas till 3 procent for att sedan
ligga kvar pa den nivan anda till och med 2025. | likhet med den bedémning
Konjunkturinstitutet gor ar var bedémning att inflationen kommer att vara vasentligt
mycket lagre mot slutet av detta ar och att vi ocksa gar in i en lagkonjunktur, vilket
talar for att styrrantan behover sankas mot slutet av aret. Fran mitten av 2024 ar var
beddmning att styrrantan ar nere pa 2 procent, sager Robert Boije.
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Nedjusterade bolanerantor i prognosen —trots hdjd prognos for styrrantan

Trots att styrrantan vantas hojas nagot mer an i foregaende prognos har bolanerantorna éver
lag justerats ner nagot i den nya prognosen. Det beror pd att den rorliga bolanerantan inte
har gatt upp i paritet med hojningen av styrrantan, men ocksa pa att de langre
marknadsrantorna har fallit tillbaka. Den rorliga bolanerantan bedéms nu toppa pa 4,2
procent i juli for att sedan falla tillbaka. De langre bundna rantorna bedoms toppa tidigare
under varen.

- Det ar ett fortsatt lurigt Iage att gora prognoser i. Dels har boldnemarginalen fortsatt
att sjunka, dels hoppar de langre marknadsréantorna upp och ned 6ver tid i takt med
marknadens skiftande foérvantningar om hur val centralbankerna ska lyckas tygla
inflationen. Nar det galler bolanemarginalen har den sjunkit mycket till féljd av att
storbankerna har kompenserat det genom att inte héja inlaningsrantorna i paritet med
uppgangen i marknadsrantorna. Det borde inte vara en hallbar strategi pa lite sikt nar
andra aktorer hojer sina inlaningsrantor och fler och fler bankkunder blir medvetna
om detta, sdger Robert Boije.

3-manaders och ett ar framstar som de mest formanliga rantebindningstiderna for
tillfallet

Givet prognosen for bade den rorliga bolanerantan (3-manaders) och de langre bundna
rantorna framstar den rérliga rantan jamte ett ars bindningstid som mest ekonomiskt
fordelaktiga just nu. Jamforelsen har da gjorts utifran att lanet med rorlig ranta binds om
var tredje manad och sa jamfors den genomsnittliga arsrantan som det ger med om man i
stallet hade valt 1-5 ars bindningstid fran borjan.

- Givet var prognos éver bolanerantor med olika rantebindningstider framstar just nu
rorlig ranta (3-manaders) jamte 1 ars bindningstid som ekonomiskt mest fordelaktiga.
Det bor dock papekas att prognosen ar osaker och att bade inflationen och den
rorliga rantan med lite otur kan 6ka mycket mer &n vad vi nu bedémer. For den som
ar mycket orolig och vill gardera sig mot detta, kan en langre bindningstid vara att
foredra, sdger Robert Boije.

Se statistikunderlag nedan. Borantenytt nr. 1, 2023 finns att ladda ner hér.

For mer information, vanligen kontakta:

Robert Boije, Chefsekonom, SBAB Erik Bukowski, Presschef, SBAB
Telefon: 070-269 45 91 Telefon: 072-451 79 37
E-post: robert.boije@sbab.se E-post: erik.bukowski@sbab.se
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Tabell och diagrambilaga

Figur 1. Styrrantan — prognos

Procent
Tidpunkt Styrranteniva
Ar Manad Procent
2022 November 2,50
2023 Februari 3,00
2023 September 2,75
2024 Februari 2,50
2024 April 2,25
2024 Juni 2,00
Kélla: SBAB

Figur 2. Framtida boldnerantor med olika bindningstid — prognos

Procent
3 mén 1ar 2ar 3ar 4 ar 5ar
Feb 2023 39 41 43 44 4,2 4,2
Jan 2024 40 (42 41 (4.3) 41 (44) 42 (4,6) 40 (45) 40 (4,4)
Jan 2025 35 (37 36 (39) 37 (41) 39 (4.2 39 (4.2 38 (42)
Jan 2026 35 (37 37 (39 38 (40 40 (42 40 (43) 40 ((43)
Jan 2027 3,6 3,7 39 4,0 41 41

Anm. Avser genomsnittliga rantor efter rabatter pa boldnemarknaden, inte SBAB:s list/snittrantor. Féregdende prognos i parenteser.
Kalla: SBAB

Figur 3. Bunden ranta jamfort med rorlig givet prognosen

Procent
44
a141 42 4.2 4,2
| I | | | I | I;n
1ar 2ar 3ar 4 ar 5ar
= Bunden rénta Genomsnittiig rbrlig ranta
Kélla: SBAB
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Figur 4. Tva indikatorer pa bankernas bolanemarginal
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Figur 5. KPIF-XE trender och 12-manaderstal
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Kalla: SCB, Macrobond och SBAB
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