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Finansmarknadsdata — Utvardering av olika
framskrivningsalternativ

For beslut

P& KPI-ndmndens sammantrade nr 250 beslutades att finansmarknadsdata ska
implementeras i KPI:s rantesatsindex fran och med 2015. ES/PR uppmanades samtidigt
att aterkomma i fragan om det beh6vs nagon framskrivning av dessa rantor till aktuell
period och i sa fall med vilken metod en sadan framskrivning skulle goras.

Prisenheten foreslar att finansmarknadsrantorna skrivs fram till aktuell manad med en
additiv framskrivning, vilket bekraftar tidigare beslut.

Sedan sammantréde 250 har Finansinspektionen kommit med ett forslag som innebér att
bankerna (bolaneinstituten) kan bli tvungna att redovisa faktiska genomsnittliga rantor
per bindningstid. Forslaget kan paverka framskrivningen eftersom listrantorna kan
komma att erséttas med faktiska genomsnittsrantor. |1 denna PM presenteras darfor ocksa
ett forslag pa hur ES/PR planerar att hantera problematiken som uppstar om bankerna
slopar listréntor.
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1 Introduktion

Pa KPI-ndamndens sammantrade nr 250 beslutades att anvanda bolanerantor fran SCB:s
finansmarknadsstatistik istéllet for dagens sa kallade listrantor.

Rantorna fran finansmarknadsstatistiken avser genomsnittsrantor per den sista i manaden
innan aktuell KPI-manad. Namnden har darfor uppmanat ES/PR att aterkomma med en
utvérdering som innefattar dels om en framskrivning av finansmarknadsrantorna till aktuell
manad ar nodvandig och dels vilken metod som i sa fall bér anvandas. Oavsett metod har
tanken hittills varit att framskrivningen ska goras med forandringen i listranta.

I denna PM jamfors tre olika alternativ:

1. ingen framskrivning alls
2. additiv framskrivning (foreslas i det ursprungliga forslaget)
3. multiplikativ framskrivning

Sedan sammantrade 250 har Finansinspektionen kommit med ett forslag som innebdr att
bankerna (bolaneinstituten) kan bli tvungna att redovisa faktiska genomsnittliga rantor per
bindningstid. Forslaget kan paverka den ovan beskrivna framskrivningen med listranta
eftersom listrantorna kan komma att erséttas med faktiska genomsnittsrantor. Forslaget ar pa
remiss till och med den 17 oktober och véntas trada i kraft den 1 mars 2015.

2 Metod

I det ursprungliga forslaget anvands en additiv framskrivningsmetod for att justera rantorna
fran finansmarknadsstatistiken. Listrantesatsforandringen A for rantebindningstid b avseende
mitten m av aktuell matmanad beraknas da enligt

A — TiLbm~TlLb,s (1)

Xb

dar 7 5, n, ar listrantan per rantebindningstid b avseende mitten m pé aktuell méatmanad, r; 5, 5
ar listrantan avseende det sista datumet s i foregdende manad. Eftersom férandringen i
listrantan endast paverkar nya lantagare och existerande lantagare vars bindningstid gatt ut,
divideras differensen i listranta med variabeln x,, vilket alltsd &r antal manader for
bindningstid b. Finansmarknadsrantorna skrivs sedan fram additivt genom att addera A. En
skattad genomsnittsranta r;,gm berdknas da med en additiv framskrivning enligt

r;g,m =Tgbs Tt A 2

dar 7, s &r genomsnittsrédnta per bindningstid b, avseende det sista datumet s i foregaende
manad.

Ett alternativ ar att istallet multiplicera genomsnittsrantan fran det sista datumet i férgaende
manad med en kvot. D3 justeras genomsnittsrantan med den relativa forandringen i
listrantan. En multiplikativ listrantesatsforandring (férandringsfaktor) F beréknas da enligt

@)

Finansmarknadsrantorna skrivs sedan fram multiplikativt genom att multiplicera den med F.
En skattad genomsnittsranta rg’,",, berdknas da med en multiplikativ framskrivning enligt

F = Tl,b,S+A

TLb,s

rgr,rg,lm =Tybs* F 4)

| det tredje alternativet gors ingen framskrivning. Séledes satts 1, = 7 p s-
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3 Resultat
3.1 Utfall av berdkningar

Nedan presenteras utfallet av berdkningar av rantesatsindex utférda med framskrivning och
utan framskrivning mellan ar 2011-2013. Vid berdkningen anvands data som ligger till grund
for s.k. reviderat index” i KPI, vilket inkluderar korrigeringar som gjorts under aret och
uppdaterade vikter som anvénds for sammanvégning inom elementéraggregatet.

Diagram 1. Diagram over rantesatsindex med och utan framskrivning dec 2010=100
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= Rantesatsindex enligt additiv framskrivning
= = Rantesatsindex enligt multiplikativ framskrivning

Réntesatsindex utan framskrivning

Som framgar av diagram 1 &r det viss skillnad mellan att géra nagon form av framskrivning
jamfort med att inte gora det. Skillnaden mellan de féreslagna framskrivningsmetoderna, den
multiplikativa och den additiva framskrivningen, &r daremot sma. For vissa manader &r
skillnaderna mellan att skriva fram och inte cirka 2,9 procentenheter (d.v.s. differensen
mellan additiv och ingen framskrivning). Effekten pa inflationen avrundas till en tiondel
under 2012 till exempel, se tabell 1 nedan for inflationsutfall med de olika alternativen.

Tabell 1. Genomsnittlig inflationstakt per helar under period 2011-2013 med olika
framskrivningsmetoder for rantesatsindex

2011 2012 2013
Ingen framskr. 3,10 1,04 -0,24
Additiv framskr. 3,05 0,98 -0,24
Multiplikativ framskr. 3,06 0,98 -0,25
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3.2 Simulering av extremfall

| syfte att tydliggdra hur stor effekt pa inflationstakten det skulle kunna bli i ett extremfall
med de olika alternativen gors en simulering av ett scenario liknande under finanskrisen.
Under 2009 foll den rorliga rantan i KPI (3-manadersrantan) med cirka 60 procent.
Minskningen under en enskild manad (mellan januari och februari) var narmare 30 procent.
Aven 6vriga bolanerintor, med langre loptider, foll relativt kraftigt under aret. | simuleringen
verkar det darfor rimligt att alla listrantor fran den sista i foregaende manad till mitten av
aktuell manad kan tankas falla med minst 30 procent.

Om alla listrantor sjunker med 30 procent sjunker exempelvis 3-manadersrantan med 10
procent (ett glidande medelvarde beraknas dver loptiden, en tredjedel av Iantagarna péaverkas
darmed i aktuell manad).

Effekten fran Gvriga Ioptider kan samtidigt mer eller mindre bortses ifran, 1-arsrantan har en
vikt pa cirka tva procent i rantesatsindex och resterande I6ptider rullas Gver for lang period.
3-manadersrantan utgor vidare cirka haften av den totala rantekostnadsvikten vilket ger en
effekt pa:

e -10 % (prisnedgang) *50 % (vikt for tremanadersrantan inom rantesatsindex)* 4-5 %
(vikt for rantekostnader i KPI) = 0,2-0,3 procentenheter i KPI-effekt.

I normalfallet bor avvikelser dver 5 procent for en enskild manad vara ovanliga. En manad
med -5 procent ger pa samma satt som ovan en effekt pa cirka 0,04 procentenheter.

En simulering pa verkliga data for 2011 ger en skillnad i inflationsutfall pa cirka 0,20
procentenheter mellan alternativen att gora och inte gora nagon framskrivning. Skillnaderna
mellan multiplikativ och additiv framskrivning var sma, den additiva ger en nagot storre
skillnad jamfort med ingen framskrivning (0,02 procentenheter storre skillnad jamfort med
den multiplikativa).

4 Diskussion

Utfallet av berdkningarna visar att det kan bli en skillnad mellan att skriva fram
finansmarknadsrantorna jamfort med att inte gora det. Det blir dock valdigt sma skillnader
mellan den additiva och den multiplikativa framskrivningsmetoden. Samtidigt kan den
multiplikativa metoden vara kanslig for stora forandringar vid en lag rantesatsniva. Den
additiva metoden &r mindre kanslig for rantesatsforandringar samtidigt som den kan anses
vara tydligare och enklare att forsta.

5 Kommande regler, forslag fran Finansinspektionen

Finansinspektionen har kommit med ett forslag om att bankerna ska tvingas bli éppnare om
bolanerantorna. Enligt forslaget tvingas bankerna redovisa ett snitt av de bolanerantor som
kunderna faktiskt betalar. Forslaget ar skickat pa remiss och &r tankt att borja galla den 1
mars 2015 (Finansinspektionen 2014).

Till foljd av det nya forslaget kan ett problem uppsta pa kort sikt eftersom bankerna darmed
kan komma att slopa listrantorna. Infor 2015 ars KPI1-matningar behdvs darfor beredskap for
att listrantorna forsvinner. Under 2015 verkar det rimligt att, i sa fall, skriva fram
finansmarknadsréntorna med de nya publicerade genomsnittsrdntorna oavsett nar listrantorna
forsvinner. Ett problem kan uppsta i skarven mellan publicerade listrantor och publicerade
genomsnittsrantor. Prisenheten planerar i det 1aget att kontakta respektive bank for att
efterfraga information om den tidigare manadens genomsnittsranta och gora en
Overlappning.
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Pa langre sikt innebar forslaget samtidigt en ny méjlighet for KP1-matningarna, eftersom
faktiska genomsnittsrantor per I0ptid i aktuell period &r det som idealt ska matas. Det skulle
innebara mer aktuella rantor an de prisenheten nu far fran finansmarknadsstatistiken, nagon
framskrivning skulle darfor inte vara nddvéndig.

6 FoOrslag

Prisenheten foreslar att finansmarknadsrantorna som borjar anvéandas i rantesatsindex fran
och med januariindex 2015 (basen december 2014) skrivs fram till aktuell manad med en
additiv framskrivning i enlighet med tidigare beslut.

Om bankerna slopar listrantor foreslas hanteringen av detta ske enligt beskrivningen i denna
PM.
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