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Riksbanken hojer i juli, men rantetoppen ar har

Centralbanker varlden éver har uttryckt oro dver inflationsutsikterna, vilket har tolkats av de finansiella mark-
naderna som att rantehéjningar stundar. Prissattningen pa den svenska marknaden pekar pa att Riksbanken
hojer rantan till cirka 5 procent inom ett &r. Vi tror att Riksbanken hojer rantan igen i juli men att marknaden
ar fel ute som forvéantar sig en serie réantehdjningar. Rorliga borantor bor déarfor sjunka tillbaka.

Réntorna har rusat i héjden

Sedan den forra bordnteprognosen har réntorna rusat i
héjden. Till foljd av den hogre inflationen har central-
banker véarlden 6éver uttryckt oro dver inflationsutsikter-
na, vilket har tolkats av de finansiella marknaderna som
att rantehdjningar stundar. Bland annat flaggade den eu-
ropeiska centralbankens (ECB) chef Jean-Claude Trichet
att en rantehdjning kan bli aktuell i juli — ett uttalade som
skickade upp &ven svenska réntor kraftigt. Prissattningen
pa den svenska rantemarknaden pekar i dagslaget pé att
Riksbanken beddéms hoja rantan fran dagens niva pa 4,25
procent till cirka 5 procent inom ett ar. Den framsta
drivkraften bakom inflationsoron &r oljepriset, som trots
de relativt dystra konjunkturutsikterna inte visat nagra
storre tecken pa att falla tillbaka eller ens stabiliseras.

Finansiell oro har bidragit till hégre réantor

Sedan 2005 har Rikshanken hajt reporantan fran 1,5 pro-
cent till 4,25 procent, vilket visas av den nedersta trapp-
formade delen av bilden nedan. Det ar dock inte bara
Riksbankens rantehdjningar, eller forvantningar darom,
som har bidragit till att hoja rantorna.

Treménaders bostadsranta
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Ovanfor reporantan ser vi skillnaden mellan tremanaders
STINA'-ranta och reporéantan, vilket lite forenklat kan
ses som forvantningar pa framtida agerande av Riksban-
ken. Sedan aterfinns skillnaden mellan treméanaders
STIBOR? och motsvarande STINA-ranta, som visas i
bl farg. Denna skillnad &r ett matt pa finansiell oro.
Overst finns ett gult segment som visar skillnaden mel-
lan bolanerantan och STIBOR, vilket kan betraktas som
den mellanskillnad bolaneinstituten behéver for att 1ana
ut. Av bilden framgar alltsa att den finansiella oron har
hojt treménaders bordntor med omkring en halv procent-
enhet, samtidigt som bolaneinstitutens mellanskillnad &r
forvanansvart stabil.

Nara rantetoppen

Var bedomning ar att Riksbanken kommer att hoja ran-
tan ytterligare med 25 punkter i juli, men att marknaden
ar fel ut som forvantar sig en serie rantehojningar — savi-
da oljeprisuppgangen inte fortsatter i hog takt framover.

Inflationen ser ut att na sin topp i augusti 2008. Under
hosten, nér arbetsldsheten borjar stiga, forvéntar vi oss
fornyat fokus pa konjunkturen. Lagre inflation och sva-
gare tillvaxt kommer sa smaningom att mojliggdra rante-
sankningar fran Riksbanken. Avtagande finansiell oro
bor aven det bidra till lagre rantor. Tremanadersranta ser
darfor ut att vara ett bra val - om man har marginaler att
klara av de tvéra kasten.

Prognos for bolanerantor

Procent

jun-08 dec-08 jun-09 jun-10
Tremanadersranta 5,68 5,65 5,35 5,25
Bunden ranta, 2 ar 6,18 5,60 5,25 5,10
Bunden ranta, 5 ar 6,26 5,50 5,30 5,20

Kalla: Handelsbanken Capital Markets, Reuters Ecowin
Boranta beréknad genom snittet av de storre bolaneinstitutens rantor

Kalla: Handelsbanken

Nar tillvaxten vant uppat framat 2010 finns det goda skal
for centralbankerna att aterigen héja rantorna.

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

Analytiker: Martin Enlund, Makroanalys, Handelsbanken Capital Markets

1 STINA, Stockholm Tomorrow-next Interbank Average
2 STIBOR, Stockholm Interbank Offered Rates

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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