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SEPTEMBER 2007: Internationell oro har satt sina spar

Tilltagande finansiell oro har tryckt ner langa rantor varlden 6ver. Vart huvudscenario ar att situationen snart
ordnar upp sig, men vi vill &nda papeka att laget 4r mer svarbeddmt an vanligt. Den amerikanska central-
banken kommer att sénka rantan, men Riksbanken har en bra bit kvar att ga nar det galler rantehdjningar.
Detta talar for hogre rorliga rantor, samtidigt som bundna rantor kommer att fa en dampad utveckling fram-
Over. Vid en annu kraftigare avmattning i USA I6nar det sig att vanta med att binda réntorna.

Internationell oro har tryckt ner rantorna
Sedan var senaste boranteprognos har réantorna sjunkit
tillbaka, till stor del pa grund av den tilltagande finansi-
ella oron. Aterigen & det utvecklingen framst nar det
gdller den amerikanska ekonomin som har skapat rubri-
ker, men denna gang har turbulensen spridit sig tydligt
till resten av vérlden. Exempelvis har europeiska banker
fatt erkanna forluster knutna till den amerikanska bol&
nemarknaden.

Precis som i februari tidigare i & sd harstammar oron
frén den amerikanska bolanemarknaden dér det har blivit
allt mer osdkert vad bolan egentligen & varda. Detta da
den amerikanska bostadsmarknaden fortsétter sin kréft-
gang samtidigt som allt fler amerikaner far svérigheter
att méta stigande rantekostnader.

Vérdet av ett bolan, sett ur langivarens synvinkel, be-
stams bland annat av hur sannolikt det & att lantagarna
beddms klara av framtida réntekostnader och amorte-
ringar. Pa ett liknande sitt & vardet beroende av den
underliggande sakerheten for lanet. | dagslaget minskar
ocksa vardet pa manga av de bostader, som langivare har
som pant pa USA:s bol&nemarknad.

Det ar ocksd oklart vilka féretag som innehar bol&nepap-
per av l&gre kvalitet, och som déarigenom kan drabbas av
forluster. Detta har gjort att finansiella institut blivit mer
aktsamma nér det galler utlaning sinsemellan. | takt med
att foretag och institutioner blivit mer angsliga, har de
valt placera sina pengar i riskfria statsobligationer. Nér
efterfrdgan pa statsobligationer stiger pressas rantorna
ned och det som hander med USA:s rantor spiller dver
&ven pa svenska rantor.

Osékerheten storre &n vanligt

Ekonomiska prognoser &r alltid behéftade med stor os&-
kerhet. Denna gang & dock laget mer svarbedomt an
vanligt eftersom det & mycket svart att veta vilka effek-
ter den finansiella oron f&r pa amerikanska hushdll och
foretag. Om amerikanska foretag borjar planera for kar-
vare tider eller om deras hushdl borjar spara mer kan vi
fa en betydande avmattning av varldskonjunkturen. Visst
har tillvéxtmarknader blivit alt viktigare, aven fér

svenska foretag, men USA:s betydelse ska inte under-
skattas. Amerikanska konsumenter stér for en femtedel
av hela vérldens konsumtion, medan BRIC-lénderna
(Brasilien, Indien, Kina och Ryssand) tillsammans stér
for bara en tiondel, trots att de &r nio ganger sd manga.

Om vi far en vasentlig avmattning av vérldskonjunkturen
blir det osannolikt att Riksbanken gar fram aggressivt
med ranteh6jningar. D& kan det ocksa vara bra att vénta
en tid innan man binder sina |an pa langre loptid. Det
normala forloppet & att sddana rantor tenderar att sjunka
efter att den amerikanska centralbanken Federal Reserve
sankt styrrantan.

Vart huvudscenario i dagslaget & dock att den nuvaran-
de oron inte kommer att f& négra storre foljdeffekter pa
vérldsekonomin. Federal Reserve tvingas att sénka rén-
tan for att lugna marknaderna, men den europeiska cen-
tralbanken, ECB, ser ut att hdja rantan ytterligare. Sam-
tidigt har Riksbanken har en bra bit kvar att ga innan
rantetoppen &r nadd.

Blickar vi tillbaka pa marknadens forvantningar innan
oron tilltog p& allvar si pekade de pa att Riksbankens
Gverhettningsscenario sig ut att infrias till vissdel. | det-
ta scenario stiger Riksbankens reporénta 6ver 5 procent,
vilket ocksa & vad vi pa Handel shanken forvéantar oss.

Prognos for bolanerantor

Procent

sep-07 mar-08 sep-08 sep-09
Tremanadersranta 4,50 5,10 5,60 6,30
Bunden ranta, 2 ar 4,95 5,30 5,80 6,10
Bunden réanta, 5 ar 5,24 5,40 5,70 5,80

Kélla: Handelsbanken

Att de korta rantorna & hogre an de |8nga mot slutet av
var prognosperiod forklaras av att det da finns forvant-
ningar pa sankta rantor framéver.

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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