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BORANTEPROGNOSEN, 17 JULI 2008
Riksbanken ar kluven

Riksbanken publicerade i juli en ovantat hég prognos dar reporantan vantas stiga till 5 procent mot slutet av
aret. Senare information har dock visat att Riksbanksdirektionen &r splittrad da halften av ledaméterna mot-
satter sig ranteprognosen. Var bedémning ar att konjunkturriskerna har ¢kat ytterligare, bland annat i USA.
Trots den stora osékerheten ser kort borénta ut att vara det battre valet.

Riksbanken &r kluven

I borjan av juli publicerade Riksbanken sin senaste pen-
ningpolitiska rapport i vilken en repordnta uppat 5 pro-
cent spaddes framat arsskiftet. Denna hdga ranteprognos
kom som en o6verraskning for marknaden som hade
emotsett en lagre bana. Eftersom vi — tminstone pa kort
sikt — brukar anta att Riksbanken kommer att géra som
den sager att den ska — hojde vi ocksa var ranteprognos
till 5 procent till arsskiftet.

I mitten av juli slapptes protokollet fran Riksbanksmotet,
i vilket de enskilda ledamoternas asikter gar att utlasa.
Medan direktionen var enig om att hoja rantan i juli med
0,25 procentenheter till 4,5 procent reserverade sig half-
ten av de sex ledamdterna mot den hodga réantebana som
publicerades i rapporten da de menade att den innebéar en
onddigt stram penningpolitik.

Denna splittring gor det mer osékert huruvida Riksban-
ken verkligen kommer att hdja réntan till prognostisera-
de 5 procent. Speciellt med tanke pd att var bild av den
internationella konjunkturen ar mer dyster an Riksban-
kens. Vidare finner vi det svart att tro att de tre personer
som reserverade sig mot den hdgre rantebanan kommer
att svanga om till att bli mer "hokaktiga”, det vill sadga
borja luta mer mot rantehdjningar.

Att ndgon av dem som vill héja rantan svanger om fram-
star som mer sannolikt — speciellt om oljepriset skulle
sjunka eller om inflationen skulle mattas mer &n véntat.

USA:s centralbank talar ater om konjunkturrisker
Under senvaren kunde det anas att USA:s centralbank
Federal Reserve (Fed) boérjade svdnga om mot ranteho-
jarsparet nar de sa gott som uteslét ytterligare rantesank-
ningar samtidigt som de havdade att konjunkturoron
hade minskat medan inflationsriskerna hade tkat.

Infér senaten och kongressen uttryckte dock Fed-chefen
Ben Bernanke nyligen fornyad oro for konjunkturen,
bland annat pa grund av den finansoro som uppstatt rela-
terat till bolaneinstuten Freddie Mac och Fannie Mae.

Det 4r ocksé var bedomning att konjunkturrisken snarare
har dkat 4n minskat de senaste manaderna.

Boréntorna ser ut att stiga ytterligare
Riksbankens rantehdjning i juli och publiceringen av den
hogre reporéntebanan har bidragit till att borantorna har
stigit ytterligare. Som en extra effekt har den intensifie-
rade finansoron gett ytterligare uppattryck.

Korta borantor ser ut att stiga ytterligare pa kort sikt
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Var bedémning &r att Riksbanken kommer att hoja ran-
tan till 5 procent i december for att sanka rantan under
2009. Sannolikheten &r dock stor att den inte nar hela
vagen till 5 procent. Kort borénta ser darfor ut att vara ett
bra val om det finns marginaler att klara av de tvéra kas-
ten.

Prognos for bolanerantor
jul-08 jan-09  jul-09  jul-10

Tremanadersranta 5,81 6,20 5,85 5,25
Bunden ranta, 2 &r 6,25 6,10 5,45 5,50
Bundenranta, 5 &r 6,43 6,20 5,60 5,60

Kalla: Handelsbanken

Sjunkande rantor 2009 och framat beror pa rantesank-
ningar och avtagande finansiell turbulens, vilket bor leda
till lagre borantor.

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

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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