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Septembers inflationsutfall ger inte tillrackliga skal for
hojning av styrrantan

Inflationen fortsatte att sjunka i september men betydligt mindre &n vantat av
Riksbanken och manga prognosmakare. Det ger inte tillrackliga skal for att hoja
styrrantan igen. Om varken ECB eller FED valjer att inte hdja sina styrrantor igen —
vilket bor gynna kronans varde — bér Riksbanken vila pa hanen savida inte
oktoberutfallet for inflationen blir mycket hégt. Svensk ekonomi ar rantekanslig och
ytterligare rantehdjningar ger full effekt férst nar inflationen redan vantas ha kommit
ner under malet sedan lange. | augusti 2025 vantas styrrantan vara nere pa 2 procent
och den rorliga bolanerantan ligga pa runt 3,5 procent. Givet prognosen forefaller ett
ars bindningstid vara det billigaste rantebindningsalternativet. Aven om skillnaden ar
liten i forhallande till rorlig ranta kan det vara ett bra alternativ fér den som vill minska
risken. Detta ar nagra av slutsatserna i SBAB:s rapport Borantenytt nr 5, 2023.

Finns i dagslaget inga starka skal att h6éja styrrantan igen i november

Innan det nagot hogre an forvantade inflationsutfallet i september visade Prosperas
undersokning att sannolikheten for ytterligare en hojning av styrrantan i november var nagot
lagre &n den for oférandrad réanta. Om ECB och FED inte véljer att hoja sina styrréantor igen —
vilket bor gynna kronans varde — bor Riksbanken vila pa hanen om inte oktoberutfallet for
inflationen skulle visa sig blir mycket hogt. Svensk ekonomi &r rantekanslig och ytterligare
rantehojningar ger full effekt forst nar inflationen redan vantas ha varit ner pa malet ett bra
tag.

- Sannolikheten har 6kat for att Riksbanken hojer styrrantan igen. Sannolikheten
beddmer vi till ndra 50 procent men vi menar samtidigt att Riksbanken bor avvakta
ytterligare hojningar. Aven om inflationsutfallet var nagot hogre an vantat i september
har nu inflationen fallit trendmassigt under manga manader i rad.
Inflationsforvantningarna har fallit, producentpriserna har sjunkit sedan samma
tidpunkt forra aret, lonedkningarna ar mattliga, svensk ekonomi ar rantekanslig och
har gatt in i en lagkonjunktur. Ytterligare rantehojningar ger dessutom full effekt forst
efter att inflationen redan kommit ner under malet. Om ECB och FED inte véljer att
hdja sina styrrantor igen — vilket bér gynna kronans varde — menar vi att Riksbanken
bor vila pa hanen, om inte oktoberutfallet for inflationen skulle visa sig bli mycket
hogt, sager Robert Boije, chefsekonom pa SBAB.

- Vi efterlyser mer fordjupade analyser av det underliggande inflationstrycket fran
Riksbankens sida liknande de vi sjalva men ocksa amerikanska centralbanken gjort.
Det finns ocksa ett stort behov av att battre forsoka mejsla ut i vilken utstrackning
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inflationen i Sverige drivs av efterfrage- respektive utbudsfaktorer, dar de senare bor
foranleda en mindre atstramande politik frAn Riksbankens sida an de forra. Vi har
sedan lang tid ocksa efterlyst en uppdaterad bedémning av den sa kallade
jamviktsstyrrantan fran Riksbankens sida, for att ge hushall och foretag battre
vagledning om den framtida rantenivan, sager Robert Boije.

En fortsatt stabil nedgang i inflationen talar for att Riksbanken bor inleda sankningar av
styrrantan framat nasta sommar. Styrrantan forvantas darefter vara nere i 2 procent i augusti
2025.

Det finns forstas alltid risk for att inflationen tar fornyad fart. Tva riskfaktorer &r vad som
hander med livsmedelspriserna i kolvattnet av bade torka och 6versvamningar samt
energipriserna vid fortsatta utbudsbegransningar fran OPEC och i kolvattnet av den
uppblossande konflikten i Israel. En fordjupad lagkonjunktur i Sverige vid fortsatta
rantehgjningar och en avmattad global konjunktur kan samtidigt bidra till en snabbare
inflationsnedgang an i prognosen.

Den rorliga bolanerantan vantas toppa pa drygt 5 procent i ar for att sedan falla till
runt 3,5 procent i augusti 2025

Givet antagandet att styrrantan har hojts fardigt, bedéms den rorliga snittrantan toppa pa
drygt 5 procent mot slutet av aret. Den vantas sedan sjunka till drygt 4 procent till slutet av
nasta ar. | augusti 2025 vantas den vara nere i 3,5 procent.

- Aven om det alltiamt rader osakerhet om utvecklingen, ar var bedémning att de
rorliga bolanerantorna efter en uppgang till dryga 5 procent mot slutet av detta ar
sjunker tillbaka till runt 4 procent till slutet av nasta ar och till 3,5 procent till augusti
2025, sager Robert Boije.

Ett ars bindningstid det billigaste alternativet — givet prognosen

Utifran SBAB:s prognos 6ver bolanerantor med olika bindningstid, forefaller det vara
forknippat med en relativt stor premie (0,3-0,5 procentenheter) att valja bindningstider pa 2—
5 ar for att bli av med ranterisken. Ett ars bindningstid bedoms vara det billigaste
rantebindningsalternativet. Aven om skillnaden &r liten i forhallande till rérlig réanta kan det
vara ett bra alternativ for den som vill minska risken.

- Givet prognosen for olika rantebindningstider forefaller tre manaders ranta och ett ars
bindningstid vara ekonomiskt nagorlunda likvardiga alternativ, med marginell fordel
for ettaringen. Det senare alternativet kan vara vart att beakta for framfor allt
rantekansliga hushall, sager Robert Boije.

Anm. SBAB:s prognos for styrrantan baseras i det korta perspektivet normalt pa vad vi tror
att Riksbanken kommer att géra med styrrantan. Pa lite langre sikt baseras den pa vad vi ser
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att Riksbanken borde géra med styrrantan givet den bedémning vi sjalva gor av det
ekonomiska laget och effekten av redan gjorda ranteférandringar som kan skilja sig fran
Riksbankens bedémning. Det &r viktigt att komma ihag aven vid tolkningen av vara
prognoser for bolaneréntorna. Denna prognosomgang bedomer vi sannolikheten till 50
procent att Riksbanken hojer styrrantan igen i november, men har i prognosen lagt in
oférandrad ranta da vi i dagslaget inte ser nagra starka skal att hoja styrrantan mer.

Se statistikunderlag nedan! Boréantenytt nr. 5, 2023 finns att ladda ner har.

FOor mer information, vanligen kontakta:

Robert Boije, chefsekonom, SBAB Bessie Wedholm, t.f. presschef, SBAB
Telefon: 070-269 45 91 Telefon: 073-049 08 74
E-post: robert.boije@sbab.se E-post: bessie.wedholm@sbab.se

Tabell och diagrambilaga

Figur 1. Styrrantan — prognos

Tidpunkt Styrranteniva
Ar Manad Procent
2024 Maj 3./9

2024 Augusti 3,50

2024 September 3,25

2024 November 3,00

2024 December 2,75

2025 Februari 2,50

2025 Maj 2,25

2025 Augusti 2,00

Procent
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Kalla: SBAB

Figur 2. Framtida boldnerantor med olika bindningstid — prognos

Procent

3 man 1ar 2ar 3ar 4 &r 5ar
Nov 2023 4,9 4,8 4,7 4,6 44 4,3
Jan 2024 50 (50) 4,9 (4,8) 48 (4,7) 4,7 (4,5 45 (4.3) 44 (43)
Jan 2025 40 (4,0 40 (39) 39 (39 38 (38) 37 (37 37 (37
Jan 2026 35 (35) 35 (35 36 (35) 36 (36) 3,7 (37) 37 (37
Jan 2027 35 (35) 36 (36) 37 (37 37 (37 39 (39 39 (39)

Anm.: Féregdende prognos fran augusti 2023 inom parenteser. Avser genomsnittliga rantor efter rabatter pa boldnemarknaden, inte SBAB:s
list/snittrantor. Féregéende prognos i parenteser.

Kalla: SBAB

Figur 3. Bunden jamfort med rorlig ranta givet ranteprognosen

Procent
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®Bunden rénta Genomshnittlig rorlig ranta

Anm. De gula staplarna visar den genomsnittliga arliga rantan vid val av tremanaders (rorlig) ranta om den foljer SBAB:s prognos. De orangea
staplarna visar respektive bedémd fast ranta i bérjan av april. Rantorna avser snittrantor pd bol&nemarknaden som helhet och inte SBAB list- eller
snittrantor.

Kélla: SBAB
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