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Riksbankens argument att héja rantan har forsvagats

Riksbankens tre framsta argument som lyftes fram i samband med den 6éverraskande héjningen i februari
har forsvagats markbart. Vi ser darfér ingen anledning att &ndra var prognos om stundande rantesankningar
fran Riksbanken. Vi haller aven fast i var prognos om fallande bostadsrantor, &ven om utsikterna framst for

rantor pa langre 16ptid har blivit mer osakra.

Ny prognos med svagare omvarld

| dagarna lanserade vi en ny konjunkturprognos dar vi pa
grund av den pagaende finansiella turbulensen och den
dystrare ekonomiska utvecklingen har reviderat ned var
syn pa bade den internationella och den svenska tillvax-
ten. Var bedémning ar att den europeiska centralbanken
ECB kommer att sanka rantan under hosten pa grund av
lagre ekonomisk aktivitet och fortsétta sdnka réntan un-
der nista &r. Den amerikanska centralbanken Federal
Reserve ser ddremot ut att sénka sin styrrénta till 1,5
procent redan under sommaren.

Riksbanken féljer efter och sanker

For svensk del har tillvéxten redan mattats under det se-
naste aret pa grund av ldgre bidrag frdn omvarlden, men
pé sistone har allt fler tecken kommit som pekar pa att
dven den inhemska ekonomin bromsar in. Efter ett na-
gorlunda starkt forsta kvartal ser ekonomin ut att forsva-
gas markant under resten av aret och en bra bit in pa nis-
ta ar.

Nar det galler synen pd Riksbanken kan vi notera att de
tre frdmsta argumenten som lyftes fram i samband med
héjningen i februari har forsvagats. For det forsta har
inflationen varit lagre 4n véntat under arets borjan. For
det andra tyder den senaste informationen pa att infla-
tionstrycket ar lagre &n vad man tidigare har trott. For
det tredje sd har inflationsforvintningarna sjunkit tillba-
ka nagot. Var beddmning &r darfor att Riksbanken kom-
mer att sdnka rantan i det tredje kvartalet, och att rantan
sedan kommer att sjunka fran dagens niva pa 4,25 pro-
cent till en botten pa 3,50 procent under 2009.

Sjunkande rantor pa sikt men stor osakerhet

| takt med rantesankningar frdn Riksbanken, Federal
Reserve och ECB, s& bor dven svenska bostadsrantor
sjunka. En stor osékerhet géallande denna prognos &r hur
l&ng tid det drojer innan riskpremien® sjunker tillbaka. |
dagsléaget kan vi se att riskpremien skjutit i hojden vilket
medfért att amerikanska foretag inte kunnat ta del av att

Har métt som skillnaden mellan rantorna pd amerikanska foretagsob-
ligationer och de rantor som den amerikanska staten betalar pa sina lan.

de riskfria rantorna som staten betalar har sjunkit kraf-
tigt.

Riskpremier har skjutit i héjden
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En lardom som kan dras av tidigare finansiella kriser ar
att det kan dréja innan liknande riskpremier minskas.
Efter den finansiella turbulensen 1998 drojde det lange
innan riskpremien foll tillbaka till de nivaer som radde
tidigare. Den finansiella utvecklingen i USA gallande
riskpremier paverkar ocksa svenska rantor.

Stundande rantesankningar fran Riksbanken och dampad
oro p& de korta penningmarknaderna talar for att bo-
stadsrantor med kortare 16ptid bor falla mot hésten. Stor-
re osakerhet rader kring rantor med langre 16ptid, men da
vi spdr gradvis lugnare férhallanden bér dven dessa bo-
réntor sjunka tillbaka i sinom tid.

Prognos for bolanerantor

Procent

apr-08 okt-08 apr-09 apr-10
Tremanadersranta 5,45 4,95 4,70 5,25
Bunden ranta, 2 ar 5,20 4.90 4,90 5,10
Bunden ranta, 5 ar 5,37 4,85 4,80 5,20

Kalla: Handelsbanken

Nar tillvaxten vant uppat mot slutet av 2009 finns det
goda skal for centralbankerna att &terigen héja rantorna.

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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