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Stiltje pa borantemarknaden.
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Lag risk att valja rorlig rdnta men
samtidigt billigt att binda rantan.

== Hushallen har inte orealistiskt lga
ranteférvantningar, snarare for héga.
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Sammanfattning

Sedan den hoga volatiliteten pa de globala réntemarknaderna, daribland interbankrantorna, under den mest
akuta fasen av coronapandemin under varen, har det ratt i det narmaste stiltje. Detta bortsett fran en dramatisk
nedgang i den italienska statslaneréntan efter att det europeiska stédpaketet kom pa plats. En utdragen
ekonomisk aterhamtning och en rad strukturella faktorer bor ge laga rantor manga ar till framéver. Det innebar

i sa fall ocksa att bade de rérliga och bundna boréntorna forblir Iaga. Det forefaller vara en lag risk att valja

rorlig borénta samtidigt som det &r billigt att binda rantan pa lite langre tider. Hushallen har inte orealistisk laga
borénteférvantningar - snarare fér hoga.

Inledning
Borantenytt presenterar en prognos pa och analys av Diagram 1. Tioariga marknadsrantor
boréntorna och har tre delar dar: Procent
4
- forsta delen beskriver réanteutvecklingen i ett
internationellt makroekonomiskt perspektiv, 3
« andra delen utgar fran laget i svensk ekonomi och 2
innehaller en prognos for borantor med olika langa
rantebindningstider, och 1
« tredje delen tillhandahaller information till dig som o _ - —
funderar pa val av rantebindningstid.
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De redovisade boréntorna ar de som privatpersoner 2016 20172018 2019 2020

betalar pa sina lan, vilka kan avvika fran de som
bostadsrattsforeningar betalar. For samtliga delar ar det
genomsnittliga borantor pad marknaden som redovisas
och inte SBAB:s borantor.

Sverige USA
Storbritannien Euroomradet

Kélla: Macrobond

Diagram 2. Tioariga statsobligationsrantor

Procent

3

Informationen i den tredje delen ska inte tolkas som
att SBAB ger rad i valet av réntebindningstid. Syftet
ar att tillhandahalla relevant och aktuell information
for att SBAB:s kunder och andra intresserade ska

kunna fatta ett valgrundat beslut utifran sina egna 2
ekonomiska férutsattningar och preferenser. | en bilaga
ges ytterligare information om vad som kan vara bra att

tanka pa vid val av bindningstid. M’\ M‘J\W

Ranteutvecklingen i ett makro-ekonomiskt 0 J/v“vmv“\:f'-uv" e
perspektiv
-1
Ldgre volatilitet i globala réntor okt-19 jan.-20 apr.-20 juli-20
De langa marknadsréntorna har fallit trendmaéssigt Sverige USA
i manga lander under lang tid. Bade 2017 och 2018 Storbritannien Tyskland
Italien Spanien

fanns tecken pa att réntebotten hade passerats, men
under sommaren 2019 ndddes en ny botten som ett Kalla: Macrobond
resultat av en global konjunkturavmattning (se diagram

1). Inledningsvis under coronakrisen sjénk de ater igen

till féljd av férvantningar om ytterligare férsdmrade

konjunkturutsikter. Nar coronapandemin sedan

forvarrades steg rantorna istéllet som ett resultat av

stigande riskpremier.
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De senaste manaderna har dock svangningarna
avtagit betydligt och nu ligger rdntorna nara de nivaer
som noterades sommaren 2019. Aven i lander med
relativt sett svaga statsfinanser har riskpremierna pa
statsobligationer fallit tillbaka (se diagram 2). Detta
géller i synnerhet for den italienska statslaneréntan
som fallit dramatiskt efter att det europeiska
stodpaketet kom pa plats.

Aven om réantenivan kan skilja sig mellan olika lander,
foljer rénteutvecklingen i ett enskilt land i allménhet
den globala trenden, s& &ven i Sverige (se diagram

3). En viktig orsak till fallet i langréntorna under de
senaste 30 aren ar att inflationen har gatt ner kraftigt,
men &ven att realrédntorna har fallit (se diagram 4).
Forskningsron pekar pa att utvecklingen mot lagre
realréntor kan forklaras av ett hégt privat sparande,
till foljd av bland annat demografiska forandringar, och
en minskad efterfragan pa krediter, till foljd av bland
annat fallande priser pa investeringsvaror. De indikerar
dessutom att de flesta strukturella faktorer som
bidragit till ldga realrdntor kommer att bestd manga

ar framéver. Annan forskning har visat att i utvecklade
lander har realrantorna fallit med 1,6 procentenheter
per drhundrande sedan 1300-talet, men att det har
skett oavsett demografiska faktorer och penning- och
finanspolitisk regim. En hypotes &ar att rantenedgangen
beror av fallande avkastning pa kapitalackumulering,
det vill sdga att det ar avtagande |I6nsamhet pa nya
investeringar.

Analyser gjorda av ECB indikerar att nedgangen i
potentiell BNP-tillvéxttakt, demografiska trender och
en portféljférskjutning mot sakra tillgdngar paverkat
den sé kallade reala jamviktsréntan eller naturliga
rantan. Denna ranta ar inte observerbar, och sténdiga
ekonomiska chocker gor att matningar vid olika
tillfallen kommer fram till olika nivaer. Analyserna
indikerar dock att med hénsyn till effekterna av dessa
chocker har jamviktsrealrantan i euroomradet varit
ungeféar noll eller kanske till och med negativ de senaste
aren (se diagram 5). De indikerar ocksa en tydligt
fallande trend.

Ett decennium med expansiv penningpolitik

| sparen av den globala finanskrisen har
inflationstrycket varit mycket lagt i Sverige och flera
andra lander, vilket bidragit till att centralbankernas
styrrantor (i Sverige reporéntan) varit historiskt sett
ldga (se diagram 6). Styrrantor paverkar framst de korta
rantorna. De langa rantorna i Sverige har dock pressats
ned genom att Riksbanken i likhet med flera andra
landers centralbanker genomfort sa kallade kvantitativa
l&ttnader i form av statsobligationskdp. Omfattningen
av dessa framtrader som tillgdngar pa centralbankernas
balansradkning (se diagram 7). Med atgarder av denna
typ kan centralbankerna vilja signalera att styrrantorna
kommer att férbli Idga under en langre tid i syfte att
pressa upp inflationen och inflationsférvantningar i niva
med inflationsmalen.
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Diagram 3. Differens mellan tioariga marknadsrantor
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Diagram 5. Olika skattningar av den naturliga rantan

Procent
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Anm. Den gra ytan tacker punktskattningar av den naturliga réntan
i Euroomradet vilka redovisas av Brand och Mazelis (2019).
Kalla: Lane (2019),"https://iwww.ecb.europa.eu/press/”
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Trots mycket expansiv penningpolitik har det

varit svart fér manga lander att f& upp inflation till
sina mal (i Sverige 2 procent per ar). En vaxande
tillgdngssida ar dven resultatet av likviditetsstéd och
kop av bostadsobligationer, vilka har som syfte att
stabilisera de finansiella marknaderna. Det &r ocksa
den huvudsakliga forklaringen till den mycket snabba
6kningen av tillgdngarna i ar under Coronapandemin.

De senaste tjugo aren har reporéntan i Sverige

avvikit med som mest 1 procentenhet fran styrréntan

i Euroomradet (refi rate), och med som mest 3
procentenheter fran den i USA (federal funds rate).
Skillnader i niva kan, férutom av tidsforskjutna
konjunkturcykler, férklaras av olika hég inflation

och inflationsférvantningar samt av skillnader i
produktivitetsutveckling. Sammanfidtade marknader
och internationella investerare haller dock &nda ihop
marknadsrantorna. Laga réntor globalt har bidragit till
ldga réntor pa svenska bostadsobligationer (se diagram
8 och 9). Laga rantor har 6verlag hjélpt till att halla nere
svenska kreditgivares upplaningskostnader och bidragit
till 13ga boréntor.

Prognos 6ver boréanteutvecklingen for olika
bindningstider

Coronapandemin ger mycket svag global konjunktur..
Utvecklingen i omvarlden har mycket stor betydelse
for den svenska ekonomin eftersom de finansiella
marknaderna och marknaderna for varor och tjanster &r
sammanldnkade med omvérlden. Exportandelen ar stor
och uppgar till ndrmare halva BNP.

Redan under 2019 fanns det en tydlig avmattning i
varldskonjunkturen. Den har nu férdjupats avsevart

i och med coronapandemin, och manga lander
kommer att fa en krympande BNP under 2020.

Aven svensk BNP forvantas minska markant i &r.
Storleken pa fallen ar i dagslaget mycket svarbedémd
men kommer att bero av smittspridningsférloppet,
graden av nedstangning, moéjligheterna att halla igdng
produktionen, samt stéd- och stimulansatgarderna for
att halla igdng och satta fart pa ekonomin.

N&r vi nu ska forsoka ta oss ur den djupa

globala lagkonjunkturen uppstar en besvarlig
stabiliseringspolitisk situation; dels har centralbankerna
redan anvant sig av stora delar av rantevapnet, dels
kommer méanga banker in i det ldngsta undvika att s&tta
negativa rantor pa sparkonton, vilket haller tillbaka
genomslaget av en mer expansiv penningpolitik. Att
den nu pagaende nedgangen i den globala ekonomin
har en s3 tydlig koppling till coronapandemin och
penningpolitiken redan i utgangslaget var kraftigt
expansiv, gor att finanspolitiken far ta ett storre
stabiliseringspolitiskt ansvar &n normalt.
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Diagram 6. Styrrantor i nagra lénder
Procent
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Diagram 7. Tillgangssidan hos nagra centralbanker
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Diagram 8. Marknadsréantor bostadsobligationer
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... som sldr mot svensk ekonomi

| var prognos for den svenska ekonomin i juni bedémde
vi att BNP kommer att minska med 5,8 procent i ar.
Storleken pa fallet &r i paritet med tidigare djupa
konjunkturnedgéangar, &ven om det initiala forloppet

ar mer dramatiskt och tiden for aterhdmtningen mer
osaker. Utvecklingen pa arbetsmarknaden var under
andra halvan av 2019 svartolkad till féljd av brister

i statistiken. Nu ligger osakerheten i att bedéma
effekterna av coronapandemin. Arbetslésheten har
under varen och sommaren 2020 6kat snabbt. Den
véntas stiga ytterligare och forbli pa en hég niva

under 2021. Lénedkningarna bedéms bli mattliga
framover vilket tillsammans med en langsamt stigande
disponibel inkomst och en svag efterfragan bidrar till
en mycket lag inflation.

Vi bedémer att hushallens konsumtion kommer

att utvecklas mycket svagt i ar. Redan innan
coronapandemin hade konsumentfértroendet fallit
betydligt sedan toppnoteringen i slutet av 2017, och
det har nu minskat ytterligare. Hushallens konsumtion
holls redan i utgangslaget tillbaka av ett rekordhogt
sparande, vilket véntas stiga ytterligare ndgot i ar for
att darefter mattas av i takt med att pandemin klingar
av och konjunkturen tar fart. Sparandet vantas ocksa
mattas av nagot i takt med att andelen pensionarer
okar.

Tveksamt om Riksbanken dtervéinder till negativ
repordnta men det kan inte uteslutas

Riksbankens reporéntebeslut har stor betydelse for
boréntorna, sarskilt for de med rorlig ranta (det vill séga
med 3-manaders bindningstid).

For ett par ar sedan lag bade inflationen och
inflationsférvantningarna nara Riksbankens mal

pa 2 procent (se diagram 10 och 11). De senaste
inflationsutfallen matta med saval KPIF som KPIF
rensat for volatila energipriser har dock varit mycket
laga. Utfallen i april och maj var minus 0,4 respektive
0,0 procent, men har sedan des varit nagot hogre.
KPI uppgick i juli till 0,5 procent och KPIF XE till 1,5
procent. Dértill visar Prosperas undersokning att
inflationsférvantningar pa alla ars sikt rasat ner under
Riksbankens mal.

Trots ett mycket lagt inflationstryck i svensk ekonomi
och inflationsférvantningar langt under Riksbankens
inflationsmal menar Riksbanken att det inte &r aktuellt
att under rddande omstandigheter aterga till negativ
reporénta. Nagot klart motiv till den senaste hdjningen
till noll procent angavs inte, annat &n att man sa sig

ha borjat kdnna en osékerhet om effekterna av en lang
period med negativ reporanta. Eftersom Riksbankens
motiv till héjningen &r holjt i dunkel &r det svart att
beddma sannolikheten for en atergang till negativa
reporénta, men vi haller den for lag.
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Diagram 9. Marknadsrantor bostadsobligationer
Procent
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Diagram 11. Inflationsférvantningar (KPI)
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Riksbankens senaste penningpolitiska rapport, som
publicerades den 1juli, indikerade att reporantan
kommer att ligga still pa O procent under de narmast
kommande aren (se diagram 12). Riksbankens atgérder
for att halla emot konjunkturnedgangen och lag
inflation handlar i huvudsak om utékade stodkop av
stats-, kommun-, och bostadsobligationer men ocksa
av foretagsobligationer. Syftet ar att halla nere det
allmanna ranteldget och sékerstalla en vél fungerande
finansiell sektor som kan tillhandahélla finansiering till
en lag kostnad dven under coronakrisen. Riksbanken
menade i julirapporten att efterfragestimulanser genom
sénkt reporanta inte &r motiverade for tillféllet, men
utesl6ét samtidigt inte en framtida sénkning.

Var bedéomning ar att Riksbanken kommer att halla

fast vid en reporéntebana pa O procent, och att den
kommer forlangas till och med inledningen av 2024.

Vi ser dock en viss sannolikhet for en atergang till
negativ repordnta om manga centralbanker i omvarlden
fortsatter pa linjen att sénka sina styrréntor. Vi
forvantar oss ocksd att Riksbanken forr eller senare
kommer att revidera ned sin syn pa vad som &r en
normal reporénta (nivan pa reporantan i ett normalt
konjunkturlédge da inflationen ligger pa malet).

De korta och Idnga boréintorna vdntas férbli Idga
resten av dret och under ndsta dr fér att ddrefter bérja
stiga Idngsamt...

Vi forvantar oss mot den realekonomiska bakgrunden
en mattlig och dessutom langsam uppgang i
marknadsrantorna de ndrmaste aren. Var bedémning &r
att Riksbanken kommer att héja reporéntan néasta gang
i borjan av 2024 efter att konjunkturutvecklingen har
tagit fart och inflationsférvantningarna skruvats upp.
Vi bedémer dven att avkastningskurvan da kommer att
vara brantare jamfort med idag.

Oversatt till borantor vantas en ldngsam uppgang
under de ndrmaste aren for framfor allt lite langre
bindningstider (se diagram 13). Nedpressade
interbankrantor och hard konkurrens pa bolane-
marknaden gor att borantor med 3 manaders
bindningstid har forblivit Idga trots att reporantan héjts
(se diagram 14). Om tva och ett halvt ar, i januari 2023,
foérvantas exempelvis 3-manaders-rantan ligga pa 1,7
procent och 5-ars-rantan pa 2,2 procent (se tabell 1).

Med den lagranteekonomi vi haft i flera ar kan

det finnas en oro for att manga hushall har
orealistiska forvéntningar pa laga réntor framdver.
Konjunkturinstitutets senaste undersékning om
hushallen syn pa ekonomin visar dock att hushallen
sjalva tror att 3-manadersrantan kommer ligga
0,7-1,3 procentenheter éver var prognos beroende
pa tidshorisont (se diagram 15). Det skulle alltsa
snarast kunna vara s3 att hushallen har orealistiska
forvantningar pa hoga réntor de nédrmaste aren.
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Diagram 12. Styrrianta och férvéntad dagslaneranta
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Diagram 13. Borantor - historik och prognos
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Diagram 14. Reporénta och 3-manaders borénta
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Var prognos avser hushallens genomsnittliga réntor Tabell 1. Framtida boréntor med olika bindningstid

pa nya- och omférhandlade bolan fran banker och Procent
bostadsinstitut. Dessa ska inte forvéxlas med bankernas 3man 14ar 24 3ar 44ar 5ar
listréntor, som generellt sett ligger hogre. Differensen Aug
mellan bankernas listrantor och snittrantor skiljer sig 2020 16 15 15 15 15 15
at mellan olika banker och har 6kat trendmaéssigt (se
diagram 16). De skiljer sig ocksa at mellan olika I6ptider Jan 17 17 17 17 18 18
med en for tillféllet storre differens for kort 16ptid (se 2021
diagram 17). Jan

g ) 20922 17 17 18 19 20 20
Det finns flera forklaringar till skillnaderna mellan Jan
bankernas list- och snittrantor. Vissa banker anvander 2023 7 18 18 20 21 22
rabatter for olika bindningstider och ger olika utrymme Jan
att férhandla rantan. Den erbjudna réntan kan ocksé 2024 20 21 21 23 24 25

paverkas av riskfaktorer som belédningsgrad och
skuldkvot. Den erbjudna réntan kan ocksa paverkas av
om bolédnekunden kdper andra produkter och tjanster av

Kalla: SBAB

banken. Diagram 15. Hushallens forvintningar boréanta
...men den makroekonomiska utvecklingen kan resultera Procent

i en annorlunda utveckling 5

Alla prognoser ar osakra och det &r darfér viktigt

att bedéma sannolikheten fér och konsekvenserna 4

av alternativa handelseutvecklingar. Under vissa

omstandigheter kan en svag makroekonomisk utveckling

leda till Iagre réantor och en battre boendeekonomi for 3 ¢
manga hushall. Den kan ocksa via stigande riskpremier ° ®

leda till hdgre rantor och hégre boendeutgifter. 2 JETTOR
Ett halvar efter coronapandemins utbrott gar det att ’

utlasa ett tydligt produktionsbortfall, men det &nnu 2012 2015 2018 2021 2024
svart att forutse om och nar pandemin ska klinga av

och de samlade ekonomiska konsekvenserna. Bland Utfall -3 man borantor

annat kvarstar att se i vilken omfattning de hardast e Prognos -3 man boréntor
drabbade branscherna som turism och flygtransport e  Forvantad 3 man boranta (median)
atergar till tidigare aktivitetsniva och i viken grad de Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB

forandras strukturellt. Strukturomvandling tenderar att
leda till mer utdragna lagkonjunkturer och till en svage

. . .. o . Diagram 16. Differens mellan list- och snittrantor
inkomstutveckling for hushéllen under en period. g

Procentenheter
Séaval finanspolitiska atgarder, penningpolitik som 0.5
finansiella stabiliseringspolitik kan underlatta os \,

foretagens situation genom att minska risken for
betalningsinstéliningar nar inkomsterna sinar. Viss 03 M
strukturomvandling kan dock vara av godo fér ekonomin '

pa langre sikt dven om den innebéar en period av hogre M

02
arbetsloshet. Det finns ocksé en risk for att omfattande

finanspolitiska atgarder leder till statsfinansiella 0.1
problem pa nagot ars sikt, vilket i sin tur kan leda till en

l&dngdragen lagkonjunktur med hogre réntor an vad som 0,0 M
annars skulle bli fallet. Fér svensk del bedémer vi inte

den risken som stor. 0,1

2006 2009 2012 2015 2018

| Sverige ar det snarare riskerna inom bygg-
och fastighetssektorn som oroar. Aven om
fundamentala faktorer som sjunkande realréntor, Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
god inkomstutveckling for hushallen, snabb

befolkningstillvéxt, urbanisering och en stigande

andel 4gda bostader kan forklara en stor del av saval

bostadsprisuppgangen som 6kningen i hushallens

skulder, kan en djup global lagkonjunktur komma att

paverka den svenska bostadsmarknaden.
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Aven om bostadspriserna har statt emot corona-
pandemin vél kan en oro kring deras framtida
utveckling halla tillbaka bade hushallens konsumtion
och bostadsinvesteringarna, och bidra till en lagre
ekonomisk tillvaxt. En sddan utveckling skulle troligen
resultera i en &nnu senare ranteuppgang én den som

nu férutses. Detta satillvida inte fértroendet for svensk
ekonomi i en sddan situation minskar s mycket att det
leder till kraftigt 6kade riskpremier pa svenska stats-
och bostadsobligationer.

Det finns faktorer som tvart om kan resultera i en
starkare utveckling an férvantat. De svenska hushallen
har under en lang tid haft ett hogt sparande. Aven om
delar av det finansiella sparandet har raderats ut kan en
positiv hdndelseutveckling leda till en starkare inhemsk
efterfragan och bidra till att konjunkturen véander och
tar fart snabbare.

Marknadsinformation infér beslut om
réntebindningstid

Majoriteten av nya boldn till rérlig bordnta

Det &r just nu drygt halften av bolanekunderna som
véljer en kort rantebindningstid pa sina bolan. Andelen
bolan med kort rantebindningstid, har bendmnd rorlig
ranta, 6kade trendméssigt fran 20 procent vid mitten
av 1990-talet till 70 procent vid mitten av 2010-talet.
Andelen har minskat sedan dess, mer uttalat sedan
slutet av 2018, och uppgar nu till omkring 50 procent
(se diagram 18).

Andelen 1dn med en rantebindningstid langre an tre
manader och upp till fem ar har under 2015-2018
legat omkring 20 procent samtidigt som andelen Ian
med &nnu langre bindningstider har legat omkring

10 procent (se diagram 19). Vid utgangen av 2018, i
anslutning till Riksbankens beslut att hoja reporéntan,
6kade dock andelen bolan med en réntebindningstid
pa upp till fem ar och narmade sig 40 procent.
Utvecklingen reverserades delvis under 2019 trots laga
borantor pa Ian med lite langre bindningstider. Det kan
forklaras av de da svaga konjunkturutsikterna och att
de rorliga rantorna forvantades forbli Idga under de
narmaste aren. Inledningsvis under 2020 6kade dock
andelen nya boladn med lite langre bindningstider. En
forklaring kan vara Riksbankens hjning av reporéntan,
en annan att manga banker gatt ut med férhallandevis
laga listréntor for bolan till bunden rénta (se diagram
17). Det gér inte att utldsa ndgon tydlig trend, men for
tillféllet verkar det som om bolanekunderna i lika delar
foredrar lan till rérlig och bunden ranta.

Aven om differensen mellan de bundna och rérliga
rantorna har varit I3g under en lang tid har andelen
bolanetagare som valt rorlig ranta varit fortsatt hog de
senaste aren. Tidigare sjonk andelen nya bolan med
rorlig rénta nar differensen mellan bundna och rorliga
rantor minskade (se diagram 20).

Borantenytt
Nr. 4

Diagram 17. Differens mellan list- och snittrantor
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Diagram 18. Réntebindningstider, nya bolan 1996-
Andelen lan, procent
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Diagram 19. Rantebindningstider, nya bolan 2016-
Andelen lan, procent
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Skillnaden mellan bundna och rérliga rantor &r just nu
liten. Det kommer ocksa sannolikt dréja en tid innan
konjunkturutsikterna ser ljusare ut och Riksbanken
bérjar fasa ut sitt innehav av statsobligationer. Pa
sikt ar detta dock tva faktorer som kan paverka
avkastningskurvans lutning och bidra till hégre langa
réntor.

F6r den som vill ha en férutsdgbar rédntekostnad dr det
dnnu ett gynnsamt Idge att binda bordntan

Utifran historiska data och var prognos for boréntor
med olika langa réntebindningstider har vi berdknat
skillnaden mellan ett par bundna boréntor och en
3-manaders borénta som binds om var tredje manad

i linje med prognosen (se diagram 21 och 22). Staplar
som &r storre &n noll visar att den som bundit boréntan
har fatt/forvantas fa betala en sa kallade I6ptidspremie
jamfort med en rullande tremanadersrénta. Staplar
under noll visar att det i stallet har varit/forvantas bli
billigare att vélja en bunden boranta.

Under perioden 2011-2015 uppgick 16ptidspremien for
en boradnta bunden i tre ar till i snitt 0,7 procentenheter,
och for en boranta bunden i fler &n fem ar till i snitt 1,9
procentenheter. Det har saledes varit forhallandevis
dyrt att binda borantan, sarskilt for de langre
bindningstiderna. Sedan 2015 har I6ptidspremierna
minskat.

For nérvarande ar premien for att binda réantan negativ
for bindningstider pa saval tre ar som langre an fem

ar. Det innebar att kostnaden for ett bolan till bunden
ranta forvantas bli lagre jamfort med ett lan till rorlig
ranta. For lantagare som vill minska ranterisken och fa
en forutsdgbar réantekostnad ar det alltsa, enligt var
prognos, just nu férmanligt att binda borantan. For
bade en trearig och en femarig bindningstid &r premien
just nu -0,2 procentenheter.

Vi har ocksa raknat ut den genomsnittliga
3-manadersréantan om den binds om var tredje manad
i linje med var prognos och jamfért denna med bundna
rantor med rantebindningstider fran ett upp till

fem ar (se diagram 23). Givet var prognos forvéntas
rantekostnaderna bli lagre med bundna |an for samtliga
rantebindningstider fran 2 ar och uppat jamfért med
ett motsvarande Ian med rullande 3-méanadersrénta.
Skillnaden &r dock liten, omkring 0,2 procentenheter.
For den som féredrar att under en period bli av med
ranteosdkerheten ar det alltsa ett bra tillfalle att binda
sin borénta.
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Diagram 20. Loptidsdifferens och réntebindningstid
Procentenheter, respektive andelen lan, procent
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Diagram 21. Skillnad 3-arig och rullande 3-man rénta
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Diagram 22. Skillnad '5-'<arig och rullande 3-man rénta
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Skillnaden mellan bundna rantor och de genom-
snittliga rorliga réntorna bygger pa prognoser och &r
dérfor behaftade med en viss osdkerhet och ska viagas
mot risken att behéva betala réanteskillnadsersattning
till banken om det bundna lanet av ndgot skal maste
|6sas innan rénte-bindningstiden 16pt ut. Med
hanvisning till den férvantade svaga konjunktur-
utvecklingen och de 1dga marknadsrantorna forefaller
samtidigt risken med att vélja rorlig borénta som lag.

Vi vill i sammanhanget betona att vara berakningar

ar behaftade med stor osdkerhet eftersom de

bygger prognoser fér bade de rérliga och de bundna
bolaneréntorna. Se dven bilagan till denna rapport om
ytterligare faktorer som kan vara bra att ta i beaktande
vid val av rantebindningstid.
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Diagram 23. Bunden jamfort med rérlig borédnta
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Anm.: Avser prognos pa rantor med start i augusti 2020.
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Disclaimer

Denna rapport ar en publikation fran SBAB. Rapporten har samman-
stéllts av chefsekonom Robert Boije och analytiker Sten Hansen.
Rapporten ar baserad péa kéllor som bedéms som tillférlitliga men de
framétblickande bedémningar som gérs av rapportférfattarna eller
refereras till ar férknippade med prognososékerhet. Rapporten ar
inte avsedd att utgdra det enda underlaget vid enskilda beslut om
bostadskop, bolan och rantebindningstid. SBAB patar sig inte nagot
ansvar for direkt eller indirekt forlust till foljd av beslut grundade pa
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Bilaga: Val av rantebindningstid

Privatpersoner

Valet mellan att binda eller inte binda rantan pa ett
bolan kan bero pa flera olika faktorer som exempelvis
vilken marginal hushallet har i sin ekonomi (bland
annat inkomst och finansiella tillgdngar i forhallande
till storleken péa lanen), vilken férutsagbarhet hushéllet
onskar avseende storleken pa rantekostnaden de

narmaste aren, och vilken riskspridning hushallet vill ha.

Normalt sett f&r man betala en viss premie for att
vélja en saker bunden rénta fére en osaker rérlig ranta.
Sett 6ver en langre tidsperiod har den rorliga borantan
i genomsnitt legat under de bundna réntorna. Det
betyder inte att den rorliga réntan vid varje given
tidpunkt har legat under de bundna eller alltid kommer
att gora det. For det hushall som i forsta hand vill
minimera réantekostnaden sett 6ver hela lanets 16ptid
har det séledes historiskt sett varit bra att valja rérlig
ranta. Det betyder dock inte att det ar bra att valja
rorlig réanta for alla.

Det finns ett antal aspekter och risker att vaga in innan
man beslutar om réantebindningstid péa sina lan. Valjer
hushaéllet rorlig ranta kan borantan ga upp kraftigt

om de korta marknadsrantorna gar upp, till exempel
om inflationen gar upp. For ett hushall som har sma
marginaler i sin ekonomi kan det vara en fordel att veta
hur stor rantekostnaden blir de ndrmaste aren. Da kan
det vara en bra idé att binda réantan pa lanen under en
viss tid dven om réantekostnaden kan bli ndgot hogre.

En risk med att binda rantan pa hela sitt [an eller alla
l&nedelar pad samma rantebindningstid &r att rantelaget
kan vara hogt pa den kommande rantedndringsdagen.
En annan risk med att binda rantan pa hela sitt 1an eller
vissa lanedelar ar att hushallet kan bli sittande med en
hog rénta pa lanen nar rantelaget gér ned och férblir
lagt under en langre period (sé& som har varit fallet
under de allra senaste aren). Ytterligare en faktor att
beakta &r att hushallet (den/de som &r bolénetagare),
beroende pa rddande marknadsranta, kan komma att
fa betala ranteskillnadsersattning till banken om lanet
maste |6sas i fortid, till exempel i samband med en
separation. Ett alternativ till att helt vélja rorligt eller
binda &r darfor att valja olika rantebindningstid pa
olika delar av lanen. Pa sa s&att minskas risken for den
samlade skulden.

| valet av bindningstid ar det ocksa viktigt att tanka pa
att vissa banker erbjuder tillfalliga rénterabatter, men
vanligtvis bara for vissa réantebindningstider, for att
locka till sig nya bolanekunder.
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Dessa rabatter ar vanligtvis temporara och det &r darfor
viktigt att man raknar pd om den bank som just nu
lockar med en rabatt pa en viss bindningstid ocksa ar
det basta valet nar denna rabatt upphor. Denna aspekt
ar extra viktigt att hélla koll p&4 om olika lanedelar har
olika réntebindningstider.

Infor ett beslut om réantebindningstid ar det ocksa
intressant att titta pa hur stor skillnad det ar for
tillfallet mellan rérliga och bundna réntor. Om premien
pa langa rantor (skillnaden i ranta mellan den bundna
och rorliga réntan) ar lagre &n normalt kan det vara
extra fordelaktigt att vélja en bunden ranta fére

en rorlig réanta savida inte de rorliga rantorna med

stor sdkerhet ar pa vag ner och hushallet har goda
forutsattningar att kunna hantera osékerheten i en
rorlig rénta.

Vissa banker erbjuder rorlig rénta med rantetak

som innebér att bolédnerantan sjunker nér de korta
marknadsrantorna gar ned samtidigt som bolaneréntan
inte kan ga upp hur mycket som helst om de korta
marknadsrantorna gar upp kraftigt. Man betalar dock
for denna sakerhet med ett visst paslag pa den rérliga
rantan.

Bostadsrattsforeningar

De flesta av de faktorer som tas upp ovan for
privatpersoner ar forstas dven relevanta fér en
bostadsrattsforenings 1an. | en bostadsrattsférening ar
det ocksa viktigt att avgora hur stabil mdnadsavgiften
ska vara 6ver tiden. Med en stor andel [an med rorlig
ranta ar risken stor att manadsavgiften behover dndras
ofta savida det inte finns en likvid buffert i féreningen
att parera sddana svangningar i kostnaden med.

Ett gott rad till styrelsen i bostadsrattsféreningar ar

att satta upp en finanspolicy dar féreningen fastslar

ett antal principer som ska gélla for féreningens lan,
likviditet (kassa), underhéll, driftskostnader och
intékter (avgifter och i forekommande fall hyresintakter
frén hyresratter och lokaler).

Vad avser foéreningens 1an kan det vara en bra idé att
anta en kalkylrdnta som ska gélla for sdg de kommande
tio dren och som ska aterspegla en tankt genomsnittlig
ranta. En s&dan kalkylranta kan sedan omprévas

till exempel vart tredje ar. Finanspolicyn kan ocks3
innehalla en princip for hur féreningen ska minska
risken genom att fordela skulden pa olika 1an med olika
rantebindningstider.

SBAB!



