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BORANTEPROGNOSEN, 20 DECEMBER 2007

DECEMBER 2007: Turbulent hést har hojt borantorna

Den finansiella oron har aterigen tilltagit kraftigt, vilket denna gang har éversatts till hogre rantor daven pa den
svenska bolanemarknaden. Normalt sett beror exempelvis tremanaders bol&dnerantor nastan uteslutande pa
Riksbankens agerande, men i takt med att investerare varlden dver blivit mer nervdsa har de kravt hogre
kompensation for alla 1&n som inte &r helt riskfria. Detta har gjort att borantor har stigit istéllet for att folja med
statsrantorna ned. D& var huvudbeddmning ar att den finansiella turbulensen har lugnat sig betydligt framat

sommaren spar vi fallande borantor pd sex manaders sikt. Laget 4r dock mer svarspatt an vanligt.

Finansiell oro har bade hojt och sankt rantor

| oktober manads boranteprognos spadde vi sjunkande
langa borantor framaover, vilket vi trots sjunkande rantor
pa statsobligationer inte har fatt se. Den finansiella tur-
bulensen har gjort att riskpremien — det vill sdga den
kompensation investerare kraver for att lana ut till ndgon
annan an staten - har stigit patagligt éver hela varlden.
Denna effekt har alltsa lett till stigande langa borantor —
trots att statslanerantorna har sjunkit tillbaka.

Effekten fran en stigande riskpremie har ocksa visat sig
tydligt i svenska korta rantor. Exempelvis har 3-
manaders STIBOR-ranta (Stockholm interbank offered
rates) stigit mycket mer dn vad Riksbankens rantehoj-
ning borde ha medfort. Blickar vi tillbaka ett ar var skill-
naden mellan 3-méanaders STIBOR-ranta och Riksban-
kens reporanta 25 punkter, vilket ska jamféras med en
skillnad pd mer 4n 75 punkter i dagslaget. | takt med att
STIBOR-rantorna har stigit, har ocksd korta borantor
justerats uppat i motsvarande grad.
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Att dven svenska marknader skulle smittas i en sddan har
utstrackning hade vi inte vantat oss. Detta gor ocksa be-
domningen idag svarare dn vanligt eftersom vi dels mas-
te forutspa Riksbankens agerande, men aven den finansi-
ella turbulensen utveckling.

Hoppet star till varldens stora centralbanker
Nyligen lanserade varldens stdrre centralbanker, med
Federal Reserve i spetsen, en satsning pa att fa ned inter-
bankrantor varlden over till mer normala nivéer. Det ar
an s lange oklart hur val de kommer att lyckas, men vart
grundscenario ar att interbankrantorna fallit tillbaka till
mer normala nivaer runt sommaren 2008. Detta bor i sin
tur paverka framfor allt korta borantor nedat, men &ven
langa borantor kan sjunka nagot.

Huruvida Riksbanken véljer att hoja rantan ytterligare i
februari ar mycket oklart. Var bedémning ar dock att de
allt dystrare omvarldsutsikterna kommer att vaga nagot
tyngre &n den stigande inflationen. Vi tror alltsé att Riks-
banken kommer att avvakta med rantehdjningar till dess
att den varsta oron har kulminerat och USA:s ekonomi
har borjat repa sig.

Prognos for bolanerantor

Procent

dec-07 jun-08 dec-08 dec-09
Tremanadersranta 5,28 5,00 5,15 5,60
Bunden ranta, 2 ar 5,25 5,10 5,40 5,55
Bunden ranta, 5 ar 5,35 5,20 5,60 5,50

Kalla: Reuters Ecowin

Det ar alltsd inte Riksbankens agerande som har varit
den storsta faktorn bakom uppgangen av svenska boran-
tor denna gang utan uppgangen ar snarare hanforbar till
den finansiella oron.

Kélla: Handelsbanken

Att de korta rantorna ar hogre 4n de langa mot slutet av
var prognosperiod forklaras av att det da finns forvant-
ningar pa sankta rantor framover.

For att prenumerera p& Boranteprognosen anmal dig via
www.handelsbanken.se/boranteprognos. For vidare information
kontakta ditt lokala Handelsbankskontor.

Analytiker: Martin Enlund, Makroanalys, Handelsbanken Capital Markets

Boranteprognosen ges ut av Handelsbanken som en service till bankens kunder. Syftet &r att ge en allmén information och prognosen kan alltsé inte en-
sam utgdra underlag for beslut om kredit. Vi patar oss inget ansvar for forluster som kan tankas uppkomma genom att ndgon anvander sig av prognosen.
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