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APRIL 2007: Hoga loner tyder pa hogre rantor

Svensk ekonomi gar fran klarhet till klarhet. Investeringarna &r fortsatt starka och exportindustrin vaxer sa
det knakar. Till detta kommer att regeringens varbudget var mer expansiv 4n vantat och den svenska I6nero-
relsen ser ut att leda till hégre |6ner an vad bland annat Riksbanken vantade sig i februari. | jamférelse med
var senaste prognos pekar utvecklingen saledes mot hégre rantor.

Hoga loner tyder pa hogre rantor

| februari publicerade Riksbanken for forsta gangen sin
egen prognos av framtida rénteutveckling. Nér de offent-
liggjorde denna foll marknadsrantorna kraftigt, eftersom
den pekade pa mycket lagre rantor fran Riksbankens sida
an vad de flesta hade véntat sig.

P& senare tid har dock stark svensk statistik, regeringens
expansiva varbudget och aven uttalanden fran Riks-
banksledaméter spétt pa forvantningar om rantehdjning-
ar. Bland annat har de forsta |6neavtalen blivit klara
Dessa loneavta pekar pa att Riksbankens sa kallade hdg-
I6nescenario har infriats. Enligt Riksbanken motiverar
dessa |6nedkningstakter en reporanta uppemot 4,25 pro-
cent mot slutet av 2009, att jamfoéra med huvudscenariot
med réantor p& 3,75 procent.

Den svenska utvecklingen pekar alltsd pa att Riksbanken
kommer att ga fram nagot snabbare &n vad som tidigare
vantades, vilket i sin tur talar for att borantor med korta-
re 16ptid kommer att stiga ndgot snabbare.

Blandad utveckling internationellt framdver
Hur ser da den internationella utvecklingen ut, framst i
USA och eurozonen? Den &r ju av mycket stor vikt nar
det géller borantor med langre |6ptid.

Néar problemen pa den amerikanska boldnemarknaden
kom upp pa dagordningen i februari sjonk amerikanska
rantor kraftigt, nagot som &ven spillde dver pa svenska
rantor. Dock har oron till viss del blast Gver, och bade
amerikanska och svenska rantor har stigit. Blickar vi
framat ser vi en fortsatt svag utveckling av USA:s eko-
nomi, vilket pekar pa lagre rantor med langre [6ptid. N&r
arbetd Gsheten vander uppdt kommer den amerikanska
centralbanken att sénka styrréntan, vilket &ven det pekar
palagre rantor med langre |Gptid.

Den europeiska utvecklingen kan dock pa kort sikt mot-
verka en del av rantenedgéngen. ECB hdjer styrréantan i
juni och det &r inte otroligt att de gér vidare och hojer
réntan ytterligare. | dagsléget tror vi dock att de stannar
p& 4,0 procent eftersom det snart kommer att finnas
tecken pa att USA:s |8gatillvaxt har borjat spridasig.

Riksbanken behover ga snabbare fram
Handelsbankens syn &r att resursutnyttjandet i Sverige
kommer att stiga snabbare 8n vad Riksbanken forvéntar
sig. Regeringens reformer som syftar till att stimulera
bland annat arbetskraftsutbudet, kommer att ge effekt
l&ngsammare an vad Riksbanken raknar med — vilket i
var mening gor att Riksbankens styrranta behover hojas
kraftigare.

Prognos for bolanerantor

Procent

apr-07 okt-07 apr-08 apr-09
Tremanadersranta 4,10 4,60 5,10 5,90
Bunden rénta, 2 ar 4,69 5,00 5,50 5,80
Bunden ranta, 5 ar 4,94 4,70 4,80 5,60

Kalla: Handelsbanken

Att de kortare rantorna &r hogre an de 1&nga mot slutet av
vér prognosperiod forklaras av att Riksbankens styrranta
vid den nivan ar tydligt tstramande, och att det da finns
forvantningar pa sankta rantor framover.

Boranteprognosen fyller ett ar

| dagarna fyller denna publikation ett &r. Med anledning
av detta kan det vara intressant att se vad vi spadde om
rantorna for ett & sedan och jamfora med vad som blev
utfallet. D4, i maj 2006, spadde vi att tremanadersrantan,
tvaarsrantan och femdrsrantan om 12 manader skulle
ligga pa 4,20%, 4,50% respektive 5,10%. Vad ligger de
dapdi dagslaget? Jo, 4,10%, 4,69% och 4,94%.

Stdrsta prognosmissen & pa tvaarsrantan som vi trodde
skulle ligga nagot lagre. Denna bild beror pa att vi for-
véantade oss att USA:s centralbank vid det hér laget skul-
le ha sénkt rantorna, vilket borde ha pressat ner férvant-
ningarna pa framtida svenska réantor pa nagot ars sikt —
och darmed inverkat framst pa tvdarsrantan.

For att prenumerera p& Boranteprognosen anmal dig via
www.handelsbanken.se under privat / lana / bostad.

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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