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Rentenedsattelser kommer - men lidt senere end
ventet

Efter rentemederne i de store centralbanker opdaterer vi nu vores renteforventninger. Vi flytter kun marginalt pa selve
prognosen, men timingen for de forste rentenedszettelser har flyttet sig en anelse. Inflationen har, som vi ogsa skrev i
den seneste udgave af vores renteforventninger, vist sig at vaere mere genstridig end forventet. P4 vakstfronten fort-
saetter billedet med fortsat fremgang i USA og en europisk ekonomi, der stagnerer. Derfor forventer vi stadig, at Den
Europaiske Centralbank (ECB) vil senke renten fer den amerikanske centralbank (Fed). Vi forventer nu, at ECB vil
sanke renten i juni, mens vi forventer, at Fed ferst vil gere det i september. Samlet set venter vi stadig faldende renter
i lobet af det kommende ars tid.

Renterne ligger pa omtrent samme niveau, som da vi udsendte vores seneste renteprognose i slutningen af februar. De se-
neste uger har dog budt pa udsving i renterne i begge retninger, da vi har faet en perlerakke af vigtige gkonomiske nagletal
og rentebeslutninger fra Den Europaiske Centralbank (ECB) og den amerikanske forbundsbank (Fed). Vi @ndrer pa vores
forventninger til de kommende rentenedszettelser, men laver kun sma andringer i renteprognosen. For styringsrenterne
justerer vi nemlig primaert pa timingen af de forste rentenedsattelser. Hvad angar markedsrenterne har vi de starste an-
dringer i amerikanske renter.

Investorerne har sarligt reageret pa, at inflationen ser ud til at vaere mere genstridig end ferst antaget. Det gaelder bade i
eurozonen og i USA. Den sterste markedsreaktion sa vi dog efter den amerikanske inflationsrapport tidligere pa maneden.
Her sa vi faktisk, at inflationen i februar tiltog til 3,2 procent fra 3,1 procent i januar. Inflationspresset er samtidig til stede,
da de manedlige prisstigninger er i den hgje ende. Hvis de seneste tre maneders prisstigninger er retningsgivende for det
kommende &r, vil inflationen i USA ligge pa cirka fire procent om et ar. | eurozonen aftog inflationen til 2,6 procent fra 2,8
procent i januar. Det var en lidt hgjere inflation end ventet.

Pa det netop overstaede rentemade i Fed fastholdt Fed forventningen om, at renten snart bliver senket. Samlet set vurderer
Fed-direktgrerne, at renten vil blive senket tre gange i ar og tre gange naeste ar. Fed fastholdt dermed forventningen til
rentenedsattelser i ar, men justerede lidt ned for forventningerne til naeste ar. Imidlertid vurderer vi, at kombinationen af et
hgjt inflationspres og en fortsat staerk gkonomi kan gare det vanskeligt for Fed at saenke renten helt sa meget som ventet. Vi
forventer nu den farste rentenedsaettelse til september og i alt to rentenedszettelser i ar. Pa tolv maneders sigt ser vi renten
pa 4,50-4,75 procent, sammenlignet med det nuvaerende niveau pa 5-5,25 procent. Laes mere her.

1 eurozonen fastholdt ECB ogsa renten uendret pa 4,0 procent. ECB bevager sig ogsa mod rentenedszttelser, hvilket vi for-
venter vil ske til juni mod tidligere i april. Laes mere her. Modsat USA kaamper eurozonen med en gkonomi pa randen af
recession, hvilket taler for, at der er behov for lavere renter. 1 Igbet af det kommende ar forventer vi fem rentenedsaettelser
fra ECB, der vil fare til en styringsrente pa 2,75 procent. Dette vil ogsa pavirke renteniveauet i Danmark, hvor vi forventer, at
den vil ligge pa 2,35 procent om et ar.

Samlet set har vi kun lavet sma justeringer i vores renteprognose. Vi vurderer fortsat, at renterne vil falde i lgbet af det kom-
mende ar. Isaer de korte renter vil blive pavirket af rentenedsaettelser fra Fed og ECB. Mest af alt er aendringen i renteprog-

nosen et udtryk for, at vi vurderer, at ECB og Fed nappe vil senke renten pa den helt korte bane.

Du kan se prognosen pa naste side og pa Sydbank.dk, hvor den nye prognose er opdateret fra midnat.
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Renteforventninger for Danmark pr. 21. marts 2024

P.t.

3-maneders rente (CIBOR) 3,89 % (3,89 %)

3 mdr.
3,70 % (3,70 %)

6 mdr.
3,25 % (3,35 %)

12 mdr.
2,80 % (2,85 %)

2-arig statsobligationsrente 2,94 % (2,93 %)

2,85 % (2,85 %)

2,50 % (2,50 %)

2,00 % (2,00 %)

5-arig statsobligationsrente 2,38 % (2,39 %)

2,30 % (2,30 %)

2,25 % (2,25 %)

2,10 % (2,10 %)

10-3rig statsobligationsrente 2,49 % (2,49 %)

2,40 % (2,40 %)

2,35 % (2,35 %)

2,25 % (2,25 %)

F-kort realkreditrente (Juli 2026) 4,09 % (4,09 %)

4,09 % (4,09 %)

3,60 % (3,60 %)

3,00 % (3,00 %)

3-ars realkreditrente (Januar 2027) 3,04 % (2,93 %)

2,90 % (3,00 %)

2,80 % (2,90 %)

2,70 % (2,80 %)

5-ars realkreditrente (Januar 2029) 2,93 % (2,96 %)

2,90 % (3,00 %)

2,80 % (2,90 %)

2,70 % (2,80 %)

30-ars realkreditrente (4,0 % 2056) 424 % (4,31 %)

4,20 % (4,25 %)

4,10 % (4,20 %)

4,00 % (4,10 %)

Renteforventninger for USA og Tyskland pr. 21. marts 2024 (10-arige

effektive renter)

USA 4,28 % (4,24 %)

4,30 % (4,00 %)

4,10 % (3,95 %)

3,75 % (3,75 %)

Tyskland 2,42 % (2,38 %)

2,30 % (2,30 %)

2,25 % (2,25 %)

2,15 % (2,15 %)

Styringsrenteforventninger pr. 21. marts 2024

Danmark (foliorenten) 3,60 % (3,60 %)

3,35 % (3,35 %)

2,85 % (3,10 %)

2,35 % (2,60 %)

Eurozonen (indlansrente) 4,00 % (4,00 %)

3,75 % (3,75 %)

3,25 % (3,50 %)

2,75 % (3,00 %)

USA (fed funds rate)

5,25-5,50 % (5,25-5,50 %)

5,25-5,50 % (5,25-5,50 %)

5,00-5,25 % (5,00-5,25 %)

4,50-4,75 % (4,50-4,75 %)

Enstregistedet for et tali tabellenangiver, at obligationen er skiftet ud. Tallet i parentes angiver vaerdien ved seneste udgave af Investering eller Sydbanks Renteforventninger.

Pa realkreditobligationer er renten set fra investors synspunkt, dvs. uden kursfradrag og bidrag.

Pa F-kort er angivet renten, som lantageren betaler uden kursfradrag og bidrag.
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