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Riksbanken sanker rantan till 2,5 procent nasta ar

Efter en tid av relativt lugn pa de finansiella marknaderna flammade den finansiella oron upp kraftigt i sep-
tember. Regeringar vérlden 6ver har sedan dess lanserat diverse raddningspaket for finanssektorn, vilket
talar for att den mest akuta fasen i krisen ar éver. Skadan pa den redan svaga konjunkturen &r redan gjord
och vi spar nu klart svagare tillvaxt aven for Sveriges del. Var bedémning ar att Riksbanken sanker reporan-

tan till 2,5 procent under 2009.

Den mesta akuta fasen ar troligtvis 6ver

Efter en tid av relativt lugn pa de finansiella marknader-
na eskalerade den finansiella krisen till nya rekordnivaer
under september nédr den amerikanska regeringen valde
att inte bistd langivarna i samband med investmentban-
ken Lehman Brothers konkurs. Vid tidigare faser i krisen
hade staten pa olika satt varit involverad och raddat
langivarna, som darmed ser ut att ha raknat med att sta-
ten skulle gripa in dven denna gang. Sa skedde inte, och
plétsligt upplevdes utlaning som mycket mer riskabel.

En annan anledning till att banker blivit mer motvilliga
att lana ut &r de negativa vardeforandringar pa bland an-
nat bostadsobligationer som skett sedan sommaren.
Yiterligare forluster kommer darmed att uppsta, vilket
antyder en storre motpartsrisk &n tidigare. Samtidigt
samlar banker garna lite extra medel pa kistbotten for att
kunna bemota morgondagens kreditforluster da de befa-
rar en dystrare konjunkturutveckling framéver.

Utlaningen banker sinsemellan minskade till viss del i
september, samtidigt som rantelaget blivit mer atstra-
mande. L&get blev sa allvarligt att centralbanker vérlden
6ver, bland annat Federal Reserve, ECB och Riksban-
ken, tillsammans valde att sdnka réntan med 50 punkter.

Regeringar runt om i varlden har sedan dess lanserat oli-
ka stodpaket for att réada bot pa problemen i den finansi-
ella sektorn genom att tillféra kapital till problemtyngda
banker och till viss del &ven genom att garantera olika
typer av lan. Dessa atgarder kommer pa sikt att dampa
oron kring banksektorn, vilket talar for att den mest aku-
ta fasen i finanskrisen troligtvis &r dver.

Dyster konjunktur och stramare kreditvillkor

Varldskonjunkturen var redan svag i september och fick
en extra knuff i negativ riktning nér den finansiella oron
intensifierades. | takt med en svagare konjunktur kom-
mer fler foretag att fa det svart att halla verksamheten
I6nsam, vilket pekar pa fler bankforluster framover. |
sparen av dessa forluster ar det troligt att banker forblir
aterhallsamma med kreditgivningen, vilket talar for att
riskpremier forblir hogre &n normalt en langre tid, samti-
digt som den ekonomiska utvecklingen blir mer ddmpad.

Bitarna faller pa plats for fler rantesankningar
En allt svagare konjunktur pekar pa att Riksbanken kom-
mer att behdva revidera ned sina rénte-, inflations- och
tillvaxtprognoser framéver: 1. Arbetsldsheten i Sverige
har borjat stiga i sparen av en svagare tillvaxt tidigare i
ar samtidigt som siffror fran Arbetsformedlingen pekar
pé kraftigt stigande antal varsel. 2. Det har skett en bety-
dande &tstramning utdver penningpolitiken till foljd av
finanskrisen samtidigt som dven svenska banker stramat
at villkoren. 3. Inflationen ser ut att snabbt vanda nedat i
sparen av de kraftiga ravaruprisfallen. 4. Inkopschefsin-
dex for tillverkningsindustrin (PMI) rapporterade nyli-
gen de dystraste tongangarna sedan 1994.

Var bedomning &r att Rikshanken kommer att sanka ran-
tan tva ganger ytterligare i host for att under 2009 sanka
reporantan till 2,5 procent. Rorlig treméanadersranta ser
darfor ut att vara ett bra val.

Det &r rimligt att tdnka sig att ytterligare bankforluster
uppstar till foljd av problem pa grund av den allt svagare
konjunkturutvecklingen. Bland annat spar den interna-
tionella valutafonden IMF forluster pa 1.4 triljoner USD,
varav ndgot mer &n en tredjedel &r realiserat i dagslaget.

Om IMF:s prognoser forverkligas talar det for fortsatt
strama kreditvillkor framover, kanske stramare &n idag. |
sin tur innebar detta att det kan ta lang tid innan riskpre-
mien (exempelvis skillnaden i ranta pa 1an till hushall
och 1an till staten) faller tillbaka betydligt. Detta medfor
en risk for hogre rantor an vad var prognos indikerar.

Prognos for bolanerantor

Procent

okt-08 apr-09 okt-09 okt-10
Tremanadersranta 6,54 5,10 3,90 4,50
Bunden ranta, 2 ar 5,67 5,00 4,30 5,25
Bunden ranta, 5 ar 5,83 5,40 5,20 5,60

Kalla: Handelsbanken

Nér tillvaxten forbattrats under 2010 finns det goda skél
for Riksbanken att &terigen hoja rantan.

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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