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Bostadsfinansiering

Marknadsrantor fortsatt féor héga

Gapet mellan Riksbankens rantebana, marknadens prissattning respektive var
prognos fortsatter att vara betydande. Sjalvklart maste vi darmed ta stallning till vad
som kan bli avgdrande for om antingen Riksbanken, eller marknadsaktorernas (inkl.
var egen) hallning kommer att hdlla. Som vi ser det ar det knappast
inflationsbeddmningen som utgor restriktionen for rantesankningar — inte ens om
man utgar fran Riksbankens egen bedémning. Den aktuella underliggande inflationen
(KPIF) ligger redan i utgangslaget mycket lagt med en arstakt pa 0.5%. Rikshanken
tror sjalva inte att inflationen nar upp till 2% forran i slutet av 2014 och for hela
perioden till slutet av 2014 raknar man med att KPIF i snitt kommer att vara 1.58%.
Vi ar faktiskt benagna att halla med vice Riksbankschef Svensson nar han pastar att
Rikshanken medvetet underskjuter inflationsmalet.

Det blir tyvarr inte lattare att forstd Riksbanken nér vi studerar den reala sidan av
ekonomin. BNP-prognoserna har forvisso justerats ned nagot men inte mer an att
arbetslosheten véntas plana ut harifran, ndgon dkad arbetsloshet vantas inte. Vi ser en
risk att detta ar for optimistiskt. Ny statistik fran industrisidan visar pa en ratt tydlig
nedgang i efterfragan pa senare tid. Under de senaste fyra manaderna till november
har den totala orderingangen tappat drygt 10% och om man tar den viktiga
investeringsvaruindustrin s ar nedgangen i order fran exportmarknaden ca 25%.
Detta forklarar forsvagningen i handelsbalansen de senaste manaderna och
formodligen — vilket ar viktigt — de begynnande tecken pa en svagare arbetsmarknad
som framtrader. Framfor allt handlar det om att varsel om uppsagningar Okar ratt
markbart; sd mycket att antalet varsel under 2011 total blev nagot fler &n aret innan.

D4 det dven finns tecken pa att SCB:s bredare arbetsloshetsmatt borjar visa samma
monster sd haller inte langre Rikshankens bedémning om oftrandrad arbetsloshet.
Kombinationen av en (underliggande-) inflation langt under malet och stigande
arbetsldshet torde rimligen 6ppna upp for ytterligare rantesankningar framéver.

Ur det senaste protokollet kan man utldsa att Riksbanken inte heller forefaller sarskilt
oroade dver de synbara spanningarna i svensk penningmarknad, vilka har inneburit
hogre riskpremier och darmed hogre finansieringskostnader for banker. Forr eller
senare blir det har dock ett problem for Rikshanken, da det relativa rantelaget
forsémras, trots sdnkningen i december.

Kort sagt forvantar vi oss att Riksbanken under aret behéver sanka rantan till mycket
laga nivaer. Darfor tycker vi pd Danske Bank inte att det finns nagra tydliga skal att
kasta sig Over rantebindningar aven om prissattningen pa olika loptider framstar som
mycket gynnsam ur ett historiskt perspektiv. Men for Dig som bolantagare finns det
kanske &nda skal att fundera 6ver det forhallande att rantelaget ar lagt. Dels &r ju vara
rekommendationer trots allt baserade pa prognoser och dels finns det, hur vi &n
vander och vrider pa det, relativt lite fallhojd kvar (rantan kan ju inte bli lagre an
noll, men daremot kan den bli hur hdg som helst). Misstror du véra prognoser och
kanner en dénskan, eller ett behov, att lasa in laga rantor finns det fa anledningar att
vanta ytterligare. Men om Du kan béara en risk for att rantorna kan stiga och delar var
—relativt dystra — syn pa den framtida ekonomiska utvecklingen kan vi konstatera att
de bundna boréntorna inte reflekterar sankningar i samma utstréckning som
marknadsprissattningen. Och da &r marknadsprissattningen, enligt var uppfattning,
anda alltfor forsiktig. Det ar, menar vi pd Danske Bank, fortsatt formanligt att halla
en storre del av Din bolaneportfolj till rorlig ranta.

Fokus

o Marknadsprisséattningen pekar
entydigt mot att rérliga réantor
ar billigare &n bundna réntor -
oavsett 16ptid.

o \Viinte bara delar marknadens
syn utan menar till och med att
Riksbanken kan tvingas sénka
réntan &n mer.

e Det finns, kort sagt, skal att tro
att rorlig réanta fortsatt &r mest
férmanligt for bolantagare.

« Men rantenivan ar de facto pa
historiskt 1aga nivaer, varfér
rénterisken nu ar an mer tydligt
vinklad mot uppsidan. "Noll” &r
trots allt ett absolut golv fér
rédntorna, medan de kan blii
princip hur héga som helst.

Allman rekommmendation avseende
bolén givet nuvarande marknadsranta
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Rantekurvan indikerar lagre rérlig ranta framéver
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Disclosure

Vi skall hdr understryka att fasta rantor innebdr att man slipper béra risk for ranteandringar under
bindningsperioden. Det &r darfor inte s& enkelt att en prognos om lagre rantebana for rorlig ranta an vad den fasta
réntan &r under en viss period betyder att man alltid skall vélja den rorliga réntan. Man bor vara beredd att betala
lite extra i form av hogre rénta for att slippa risk.

Det gvervagande man skall gora som lantagare ar darfor dels att se hur mycket man vill betala for att slippa risk,
och dels att géra beddmningen om man tror att den rérliga réntan i genomsnitt kommer att vara lagre &n den fasta
réntan under den finansieringshorisont man har.

Att varje form av radgivning rérande bostadsfinansiering méste ta den enskildes ekonomiska motstandskraft,
riskaversion och finansieringshorisont i beaktande &r en sjalvklarhet. Lika sjalvklart ar att de prognoser som
Danske Bank och andra finansinstitut gor ar foremal for osakerhet. Prognoser ar vélinformerade gissningar som
syftar till att ge s& bra beslutsunderlag som mojligt, men deras riktighet kan aldrig garanteras.

Rénteanalysen tar i denna publikation inte heller hansyn till den enskilda kundens profil, utan kan endast ge en
generell bild av hur Danske Banks prognos forhaller sig till den rantebild som réder pa marknaden, och hur man
utifrn denna prognos bast genomfor sin finansiering. T ex har vi valt att endast gora berakningar utifran loptider
upp till 10 ar, och vi lagger dessutom endast prognoser upp till 1 r fram i tiden, d& vi anser att prognosernas
trovardighet minskar desto l&ngre fram i tiden de avser. Eftersom finansieringshorisonten for fastigheter normalt
sett &r betydligt langre an 10 &r, och omlaggning av lan ofta planeras langre fram i tiden an 1 ar, maste darfor
riskovervaganden betraffande framtida omlaggningar av 1&n géras av den enskilde i samrdd med bankens
radgivare.

Disclaimer

Denna publikation ar utarbetad av Danske Bank i orienterande syfte. Innehallet i publikationen &r inte och skall
inte uppfattas som ett erbjudande eller en uppmaning att genomféra finansiella transaktioner och ar heller inte
avsett att ersitta lisarens egen uppfattning vad avser sddana transaktioner. Aven om faktauppgifterna i
publikationen &r baserade pa kallor som banken bedémer son tillforlitliga patar sig banken inget ansvar for
fullstandigheten eller riktigheten i publikationens innehall. Banken patar sig heller inte nagot ansvar for even-
tuella forluster till foljd av transaktioner foretagna med anledning av innehallet i denna publikation. Danske Bank
dess dotterbolag samt medarbetare i koncernen kan inneha finansiella instrument och valuta samt gora finansiella
transaktioner som omnamns i publikationen. Upphovsrétten till denna publikation ar skyddad och publikationen
eller delar av densamma far darfor inte aterges utan tilltelse av banken
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