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Sammanfattning

Svensk hogkonjunktur och Riksbanken ar mjuka?

Mjukdata, s& som PMI (inképschefsindex) har passerat sin
peak och ska sannolikt falla ett par manader. Betyder det
att amerikanska langrantor (indirekt svenska langrantor)
ska backa i tandem med sdmre data? Njae. ALLA vet att
surveys varit for héga och att de kommer falla. INGA
ekonomer har inkorporerat dessa amplifierade nivaer i sina
BNP-prognoser. Rantemarknaden har heller inte reagerat.
En amerikansk 5-arig ranta hade varit betydligt hogre om
sd varit fallet.

Riksbankens réantebesked i april var fluffigt och mjukt.
Andemeningen var dock att det finns ingen inflation och
darfor skjuter Riksbanken den férsta hojningen pa
framtiden, frAn mars till juni 2018. Rantebanan flackades
och beddémningen frdn Riksbanken &r att styrrantan nar
0,36% om 3 ar.
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Svensk hégkonjunktur och Riksbanken ar mjuka?

Mjukdata, s& som PMI (inkdpschefsindex) har passerat sin
peak och ska sannolikt falla ett par manader. Betyder det
att amerikanska langrantor (indirekt svenska langrantor)
ska backa i tandem med sé&mre data? Njae. ALLA vet att
surveys varit for hdga och att de kommer falla. INGA
ekonomer har inkorporerat dessa amplifierade nivaer i sina
BNP-prognoser. Rantemarknaden har heller inte reagerat.
En amerikansk 5-arig ranta hade varit betydligt hogre om
sd varit fallet.

Trots lagre inkopschefsindex framat ar var bedomning att
utgangslaget for fortsatt stigande langrantor ser bra ut.USA
ar alla l&ngrantors moder och dven om BNP i USA forsta

neutral. Det gor det betydligt enklare for rantor att ater
kunna stiga igen.

Vi far dock inte glémma bort att Sverige har vastvarldens
brantaste avkastningskurva. Var ultralatta penningpolitik i
kombination med en for vastvarlden dverlagsen tillvaxttakt
har resulterat i nuvarande avstand mellan korta och langa
rantor. For att kurvan ska bli &nnu brantare kravs sannolikt
en hawkish signal frdn ECB eller varfor inte kopstopp frén
t.ex tyska investerare? Att forvaltare helt enkelt vagrar kopa
en tysk 10-aring pa 0,38% alternativt att ECB
kommunicerar en fortsatt bantning av sitt uppkoépsprogram.

Riksbankens rantebesked i april var fluffigt och mjukt.

Svensk tillvaxt tillbaka till 3% eller mer...
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: : ' _ Andemeningen var dock att det finns ingen inflation och varfor  Riksbanken QE:ar vidare & en gata
kvartalet var en (diskonterad) besvikelse sa kommer Q2 bli darfér skjuter Riksbanken den forsta hojningen pa 61 o e
battre. Non-farm payroll (a-loshet) var Iag i mars och borde framtiden, fr&n mars till juni 2018. Réntebanan flackades
studsa rejalt i april. Den senaste inflationssiffran var lagre och beddmningen frn Riksbanken &r att styrrantan nar 57 PN Mo

an forvantat men bor ocksd vanda upp igen. Lonetrycket,
givet fortsatt stark sysselsattning, borde ocksa stiga framét.
Nordeas prognos ar att Fed hojer styrréantan redan i juni.

Det faktum att langa réntor inte foll nar r&varupriser
havrerade i veckan borde betyda att aterhamtningstemat ar
viktigt for nivdn p& amerikanska rantor. Dartill:
positioneringen hos investerare har gatt fran att vara
extremt kort (tro pa ranta upp) i slutet av 2016 till att bli mer

0,36% om 3 ar.

Essensen &r att den korta delen av den svenska
avkastningskurvan ligger fast men en spill over frdn en
amerikans langranteuppgang ser rimlig ut.
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SEK - vastvéarldens mest politiserade valuta

Om rantor under en langre period avviker fran en nivd som
forknippas med en balanserad ekonomi sd kommer oticka
saker intraffa. Sett ur det perspektivet ar Sverige en given
kandidat. Globala produktionsforhallanden, dar kapital,
arbetskraft och varor flodar fritt, har resulterat i en
inflationstakt som &r lagre an de flesta centralbankers
inflationsmal. Det foljer av en globaliserad varld. Istéllet for
att lagga sig platt infor det faktum att ekonomins
funktionssétt ser annorlunda ut idag an for 20 &r sedan sé
fortsatter t.ex. Riksbanken att jaga sitt tvaprocentiga
inflationsmal. Riksbankens utgangspunkt ar den hogst
dubiésa forklaringen: inflation under tva procent ar det
varsta som kan drabba en ekonomi. Att lagre (men stabil)
inflation, ség 1%, skulle leda till en &ver tiden samre
tillvaxtniva finns det dock inga belagg for. KPI i Sverige har
i genomsnitt varit 1,4% de senaste 17 aren och BNP har
realt stigit med hélsosamma 45%.

Inflation &r i grunden en utbudsbrist och i dagens granslésa
varld s indikerar frAnvaron av pristryck att det finns lediga
resurser nagonstans i den globala ekonomin. Svensk
penningpolitik kan omdjligt paverka storleken pd den
kinesiska produktionsplattformen men véal vardet pa den
svenska kronan. Riksbankens strategi har lange varit att
forsoka trolla fram inflation som inte finns via en
férsvagning av kronan/hégre importpriser. Men den globala

konkurrensen, nar det géller forsaljning av konsument-
produkter, hindrar svenska foretag fran att foéra vidare
kostnadstkningar. Dartill: kronan har i handelsviktade
termer  upphort att forsvagas vilket gor att
Riksbankens “inflationsfusk” med vaxelkursen ar o6ver.
Svensk kérninflation (KPI exkl. olja och livsmedel) befinner
sig i linje med det globala snittet, strax éver 1%. Utsikterna
framat, att inflationen globalt ska ta fart och spilla éver pa
Sverige, ser inte ut att materialiseras.

Priset pa kapital, dvs nivdn pa marknadsrantor,
(Riksbankens penningpolitik) &r dock avgdrande for svensk
kreditexpansion, tillgangspriser och svenskarnas risk-
tagande. Det Sverige saknar i termer av pristryck i
konsumentledet kompenseras av tillgangsprisinflation.
Riksbanken har via styrrdntan makten over Sveriges
samlade kapital- och tillgdngsmassa och dar &r inflationen
skrammande hog. Riksbankens forsvarar sig med att den
typen av fragestallningar numera ar ndgon annans ansvar
(Ias Finansinspektionen och regeringen). Man far vara bra
naiv om man likt Riksbanken tror att Fl via lagstiftning ska
komma tillrdtta med den svenska kasinoekonomin.
Riksbanken skickar tydliga budskap via sin penningpolitik.
Fortsatta minusrantor maste tolkas som om att de
uppmuntrar  hushéllen att lana vidare och de
subventionerar exportindustrin via sin kronférsvagnings-
politik. Saledes valsignar de nuvarande inkomst/

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33

formogenhetsomfordelning. Stdrre delen av vérldens
ekonomier vaxer for narvarande over sin langsiktiga niva
och Sverige upplever en klassisk hogkonjunktur. Historiskt
har en synkroniserad konjunkturuppgang betytt en starkare
krona. Riksbanken goér dock sitt yttersta for att kortsluta
den effekten. Rantebeskedet i forra veckan var ack sa
mjukt och kronan tappade. Nordea har reviderat upp sin
EURSEK-prognos. Kronan tillhor toppskiktet av politiserade
valutor. En farlig strategi for den dagen kommer da Sverige
kommer behdva hjalp av det internationella kapitalet. Att
den institution som i grunden ska forsvara penningvardet
star pa barrikaderna och underminerar kronan &r en farlig
strategi for framtiden.

Nordeas nya EURSEK-prognos — ndgot hogre an tidigare
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Forst starkare dollar, darefter svagare

Ett centralbanksbesked &r forenligt med potentiell
frustration och volatilitet i det allméanna humoret.
Oférméagan fran centralbankshéll att skapa en landbrygga
mellan en kokande penninggryta (tillgangsmarknader) och
en medioker ekonomisk utveckling provocerar. Det var
sdledes gladjande att i veckan kunna ta del av Feds
rantebesked. Pressmeddelandet tonade ner betydelsen av
Q1:s svagare BNP-siffra, den pa marginalen lagre
inflationsnivan och fokuserade istallet p& battre tider som
forvantas folja.

Av det tidigare retoriska vacklandet syntes inte ett spar och
var slutsats kvarstar: Fed &r sedan december-16
Overtygade om att styrrantan gradvis maste hojas och
nasta justering blir redan i juni. Det 6kade sjalvfortroendet
har till och med fatt Fed att diskutera en reducering av sin
balansrakning. Planen &r att gradvis plocka bort likviditet
frdn marknaden.

Marknaden fortsatter att tvivia pa Feds formaga att
realisera sin hotbild om ytterligare fem hdgjningar innan
slutet av 2018. Feds historia av standiga bakslag har
format marknadens forvantansbild. Vi fortsétter dock att
trumma reflationstemat och nuvarande tillvaxtmomentum.
En klar majoritet av vastvarldens lander véxer over
langsiktig potential och styrkan i industrikonjunkturen

bekraftas av  Ql-rapporterna frdn t.ex. svenska
industribolag. Globala finansiella villkor dar ECB, BoJ och
BoE expanderar sina respektive  balansrakningar
neutraliserar Feds hdojningscykel. Finansiella villkor ar
fortsatt expansiva och hogt varderade tillgdngsmarknader
ser darfor ut att parera Yellens gradvisa atstramning.

I en historiskt normal konjunkturcykel, innan finanskrisen,
hade det sannolikt varit Iage att sélja dollar och képa andra
valutor s& som EUR och SEK. En stark USD visar att det
pagar ekonomisk aktivitet i USA som s& smaningom ska
spilla éver pa andra regioner. En lang process av “revert to
the mean saledes”. Ekonomiska villkor fortsatter dock att
vara hogst onormala. | nagot lage ska dollarn avlastas och
andra valutor ska dela bérdan som idag faller pd USA. S&
lange ranteskillnader ar rekordstora mellan t.ex. USA och
Europa sa spelar det en mindre roll att ECB narmar sig
slutet av sin mest expansiva period. P& kort sikt gor vi
darfor bedémningen att EURUSD sannolikt ska forsvagas
och USDSEK ska stérkas fran dagens niva.

Darefter gar det dock att argumentera fér en omvand
rorelse: Att populister i Frankrike (vi raknar med
Macronvinst p& séndag), Osterrike och Holland har motats
undan och risken for en EMU-implosion ska ut ur euron. |
kraft av positiva valutfall, starkare konjunktur och en insikt
att Euroomradet behover reformeras sa kan EUR (och
darmed kronan) s& smaningom komma tillbaka.

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33

Feds dot plot mot marknadens inprisning talar féor USD
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Brexit blir en socioekonomisk vandring at fel hall

Brexitférhandlingarna kommer véaga tungt pa pundet under
overskadlig tid. Om det betyder att GBPSEK ska handla pa
10,50 eller 11,50 avgdrs med storsta sannolikhet av
Riksbanken. Sverige &r ett av f& lander med en nagot udda

vaxelkursregim dar kronan &r rorlig sé lange den forsvagas.

Nuvarande GBPSEK niva pa 11,40 ar forvisso l&g i ett
historiskt perspektiv men det &r mot USD och EUR som
indligheten i pundet syns tydligast.

Theresa May borde nu forstd att brexitprocessen inte
handlar om fére detta kompisar och snélla partners utan
om en relativt skoningsldés motpart som har att skydda sina
27 medlemslanders intressen. Det ar uppenbart att UK nu
nu forhandlar om &kta tillgangar, riktiga liv samt EU:s
langsiktiga Gverlevnadsstrategi.

Anklagelser om oinfriade 16ften, lackor och EU:s forsok att
manipulera det brittiska parlamentsvalet i juni gor gallande
att brexitanhangarnas tidigare approach - att bade kunna
ha kakan och &ta - den var helt missriktad. Det &r darfor
inte s& konstigt att penningvardet (pundet) befinner sig pa
en slippery slope da ingenting talar for att britterna ska fa
det battre an tidigare. Snarare en socioekonomisk vandring
at fel hall.

Brexit ser i dagslaget ut att bli en realtidsillustration av hur
fel person (f.d premiarminister Cameron) i fel politisk

strémning, oavsiktligt lyckades piska upp en stdmning som
forvandlar en stark ekonomi, fullastad med historia och
starka kopplingar till EU, att sjalvmant vanda sig bort fran
sin framgangsvag tillbaka till en suveranitetsillusion.
Marknadens reaktion pa det senaste diplomatiska haveriet
har dock varit modest vilket tyder pa att en stor andel
elande redan ligger i pundets prisbild.

Reflationsmiljon i kombination med ett svagare pund
gynnar de brittiska storbolagen men férsamrar kdpkraften
hos hushallen. Inflationsnivdn tangerar nu I6nedknings-
takten p& 2,3% och detaljhandelsforsaljiningen viker.
Okningstakten i fastighetspriser (4%) har ocksd mattats
vilket bidrar till en lagre konsumtionstakt.

Ranteskillnaden (2 &r swapranta) i GBPSEK har varit ett
relativt palitligt ankare nar det galler att bedéma kursen.
Den indikatorn har dock inte fungerat den senaste
manaden. Ranteskillnaden indikerar en tydligt lagre
GBPSEK jamfért med dagens kurs (10,80). Den hodgre
inflationsnivan har fatt FX-marknaden att spekulera i en
tidigare hojning frdn BoE men faktum &r att pundets effekt
pa inflationen vander runt redan efter sommaren.

Marknadens tidigare kortposition i pundet ar nu mindre kort.

Nordea tror pa oférandrad ranta fran Bank of England och
en gradvis lagre GBPSEK.

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33

Relativa rantor signalerar lagre pund
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Inflationsimpulsen frdn GBP peakar efter sommaren
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Norges Bank — en ficka av fornuft

Den fortsatt svaga norska kronan ar ndgot av en paradox.
De ekonomiska forutsattningarna ar fortsatt hyggliga och
Norge har bade pengar och tillvaxt. "The mother of all
shocks” — oljeprisraset, har hanterats via en svag norsk
krona, sankte rantor frdn Norges Bank/stigande
fastighetspriser samt expansiv finanspolitik. Nordeas
tillvaxtforvantningar pa norsk ekonomi for 2018 och 2019 &ar
i linje med genomsnittet for euroomradet: mellan 1,5 och 2
procent. Den stora anpassningen till en lagre
investeringstakt i oljeindustrin ar i princip genomférd och
kommer inte paverka ekonomin framat. Daremot fortsatter
foretagens besparingsatgarder och kostnader reduceras
vidare. Ur det perspektivet &r det intressant att se
hur "break even” priset pa olja har justerats. De senaste tva
aren har det néast intill halverats och det storsta faltet:
Johan Sverdrup &r lénsamt sd lange oljepriset haller sig
Over 25%/fat.

NOK-férsvagningen, som |6pte parallellt med oljeprisfallet
och pagick fram till inledningen 2016, lyfte norsk inflation.
Nu hénder det motsatta nar valuta- och oljepriseffekten
klingar av. Dartill, I6bnedkningstakter har kommit ned men
det ar en nddvandig justering for Norges framtida
konkurrenskraft. Karn-KPI har séledes fallit frAn 3,7% (juli-
2016) till dagens 1,7% och ar tydligt under Norges Banks
inflationsmal pa 2,5%. Norges Bank stoiska forhallningssatt

till den lagre inflationstakten ar nagot vi strateger pa
Nordea skriver under p& och borde anammas av var egen
Riksbank. Norges Bank konstaterade vid gardagens moéte
att inflationstakten forblir 1&g under manga ar framover,
mellan 1-2 procent, men det utgdr inget skal att sénka
styrrantan fran dagens 0,5%. Att jamféra med beskedet
den 27/4 frdn var egen Riksbank dar en nedjustering av
KPI(F)-prognosen med en ynka tiondel fick dem att addera
ytterligare bensin till den redan flammande brasan, mitt i
brinnande hogkonjunktur. En falsk precision for att skapa
illusionen av att ha kontroll. Att likt Norges Bank vara
oberord infor kortsiktiga trendkast i en variabel du sjélv inte
formar paverka ar sdledes ett sundhetstecken. Att jamfora
med Riksbankens gatlopp dar beslutsfattare med en hdgst
luddig vérldsbild far agera fritt.

NOK far stryk av nuvarande ravaruprisfall och oljans
ofdormaga att etablera en stabil trend. Oljeprisfallet i
kombination med den tydligt lagre inflationstaken gor att
FX-marknaden sannolikt har spekulerat i ytterligare
sdankning frdn Norges Bank (dock utan nagon
sankningspremie i rantemarknaden). Beskedet fran

torsdagens penningpolitiska méte gick inte i den riktningen.

Balanserad riskbild och "on hold” var beskedet fran motet.
EURNOK 4r i var varld mer felvarderad an EURSEK och vi
tror att NOKSEK ska néarma sig intervallet 1,05 - 1,10.

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33
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Tva socialiserade rantor stallda mot varandra

Utvecklingen av JPYSEK é&r i grunden ett langrantespel
mellan kostnaden for svensk statsskuld v.s. japansk skuld.
Divergensen dem emellan ger vaxelkursen sd lange
varden uppfor sig pa ett civiliserat satt. Nar marknaden blir
riskavert galler helt andra villkor. S& hur ser da
forutsattningarna ut for langre rantedifferenser? Bank of
Japan forblir Bank of Japan. Traffsékerheten i bankens
bombmatta av utfastelser om att inflationen &r pd vag mot
tva procent ar icke existerande och har sa varit i 20 ars tid.

Budskapet att inflationen skulle vara i antdgande har aldrig
etablerats hos den 6vriga befolkningen och inflations-
férvantningar forblir 1aga. For majoriteten bedomare ar det
uppenbart att varje QE-missil som BoJ fyrar av blir
vilsenheten tydligare. Balansrékningen hos Bank of Japan
ar nu lika stor som Feds med den skillnaden att den
amerikanska ekonomin ar sex ganger s stor som den i
Japan.

BoJ senaste tillskott i den penningpolitiska trolleriladan &r
att Isa fast tioarsrantan pa noll. Det var for Bank of Japan
en vinnande strategi sa lange Trump-temat gav stigande
rantor/bors, starkare dollar och svagare yen (en svagare
yen ar nédvandigt for att BoJ ska ha en teoretisk mojlighet
att uppna sitt inflationsmal via importerad inflation).

Efter att Trump svor presidenteden har det uppstatt friktion
i den republikanska foérvandlingsfabriken. Trump tappade i
relevans efter det tidigare nederlaget av
sjukreformsférslaget och nu tvivlar marknaden p& hans
formaga att ro hem en omvélvande skattereform. | det
korta perspektivet &r det dock inte Trump som avgor
riktningen pa varldsekonomin. Nordea fortsatter att
prognostisera ettt  forbattringstema  (varlden  véxer
synkroniserat) och det borde innebara en svagare JPY och
en starkare SEK. Om amerikanska langrantor stiger sé
smittar det av sig pd Sverige. Frihetsgraderna i den
svenska avkastningskurvan ar marginellt storre an den
japanska aven om de bagge i grunden &r socialiserade av
BoJ respektive Riksbanken.

Det finns skal att tro att ett for marknaden positivt utfall
(Macron vinner) i det franska presidentvalet kan ge gléden
tillbaka i tillgdngsmarknader och yen &r nagot marknaden
vill &ga under perioder av 6kad osékerhet Dartill har den
geopolitiska riskpremien (Nord Korea) avtagit nagot.

Sa lange 10-ars rantan ar fastlast pa noll s avgors nivan
p& USDJPY och USDSEK utanfor japans granser. Nordeas
prognos ar att yenen pé sikt ska fortsatta forsvagas relativt
dollar och SEK

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33
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CNY - en halvmarxistisk I6sning

Den forvantade konfrontationen mellan Trump och Xi ser ut
att utebli. | det varsta scenariot fanns till och med
mdjligheten att Trump skulle bli Kinas och darmed véarldens
undergang givet att han fullfoljt sina tidigare l6ften om héga
handelstullar. Det ser dock ut som om att ledarna for
varldens tva storsta ekonomier har enats kring faktumet att
frihandel har sina férdelar. Gissningsvis drar den kinesiska
ledningen en lattnadens suck da en konfrontationsbenagen
amerikansk administration hade varit destabiliserande for
hela Kina. N&r det externa hotet ser ut att ha neutraliserats
(s& nar som pa kottexportslattnader) kan fokus skifta till de
interna obalanserna.

Kinas uttalade ambition &r att ha en stabil vaxelkurs over
tiden och de har sedan 2 ar tillbaka slappt sin dollarpeg till
forman for CFETS (handelsviktad renminbi).

CFETS och CNYSEK har tappat 2,6% under 2017. Var
prognos ar att CNYSEK ska fortsatta att devalveras under
resterande ar (ca 4%) och det gar hand i hand med FX-
marknadens konsensusbeddémning.

Nordeas prognos &r att den svagare CNY-trenden haller i
sig aven under 2018 for att till slut landa pa 1,15 vid
arsskiftet 2018/19. Var gissning ar att Kina lyckas med
konststycket att via en halvmarxistisk ldsning gradvis

forsvaga CNY och darmed klara sig undan de férédande
marknadskrafterna som vill renminbin riktigt illa.

Obalansen och utmaningen foér Kina ar kapitalfléden som
vill ut ur Kina men inte far. Hushallens sparande och
formdgenhet, som vérldens nést stérsta ekonomi genererar,
styrs i riktning mot den av staten sanktionerade
tillgdngsmassan, d.v.s fastigheter. Faktum &r att en stor del
av sparandet/tillgngsidan plus stérre delen av privatsidans
kreditexpansion landar i fastighetsmarknaden da en
diversifiering i utlandska tillgdngar &ar forbjuden via
kapitalregleringen.

Maktens tumskruvar ser hitintills ut att fungera och volymen
pa valutareserven har de senaste manaderna varit intakt.
Att bara anvanda sig av kapitalreglering utan att hoja rantor
ar dock mindre opportunt givet att staten vill forhindra
kapitalflykt. Att strama &t kreditvillkoren betyder dock en
lagre tillvaxttakt och darmed ett ifrdgasattande av
nuvarande vaxelkursniva. Trots vikande inkdpschefsindex
ser ekonomin ut att stérkas framat och likt Riksbanken har
Bank of China befélet dver véaxelkursen.

En gradvis lagre CNYSEK ar delvis beroende av en
starkare krona. Med en dares envishet fortsatter vi
argumentera for en lagre EURSEK och darmed en lagre
CNYSEK.

Av: Henrik Unell, Chief Analyst, +46 8 407 91 33
CNYSEK - Nordea och konsensusprognosen
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Valutakurser mot SEK Internationella valutakurser
|| Spot 3V __3idec17/30jun18|3idecic M | Spot __3M _ 3idecl7]30juni8 |3idecis]
EURSEK 9,69 9,50 9,30 9,10 9,00 EURUSD 1,10 1,05 1,10 1,13 1,15
USDSEK 8,84 9,05 8,45 8,09 7,83 EURJPY 123,08 113,40 121,00 126,00 131,10
GBPSEK 11,44 11,38 11,34 11,17 11,11 USDJPY 112,30 108,00 110,00 112,00 114,00
NOKSEK 1,02 1,09 1,09 1,07 1,06 EURGBP 0,85 0,84 0,82 0,82 0,81
JPYSEK 0,08 0,08 0,08 0,07 0,07 GBPUSD 1,29 1,26 1,34 1,38 1,42
CHFSEK 8,94 8,80 8,45 8,27 8,04 EURCHF 1,08 1,08 1,10 1,10 1,12
DKKSEK 1,30 1,28 1,25 1,22 1,21 EURNOK 9,50 8,70 8,50 8,50 8,50
PLNSEK 2,30 2,16 2,21 2,19 2,20 EURPLN 4,21 4,40 4,20 4,15 4,10
CZKSEK 0,36 0,36 0,35 0,34 0,35 EURCZK 26,82 26,50 26,75 26,50 26,00
CNYSEK 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 EURHUF 311,68 305,00 300,00 295,00 290,00
Svenska rantor och spreadar Internationella rantor
Spot  3M  31dec17/30juni8 T 3M  31decl7 30juni8 3ldecl8
Rantenivaer EMU
Reporanta -0,5000 -0,5000 -0,5000 -0,5000 -0,2500 Styrrénta -0,40 -0,40 -0,40 -0,40 -0,40
3M Stibor -0,4760 -0,5000 -0,5000 -0,5000 -0,2500 2Y swap -0,13 -0,15 -0,10 -0,05 0,15
2Y swap -0,2795 -0,3200 -0,1200 0,0000 0,5500 10Y swap 0,84 0,85 1,10 1,20 1,30
5Y swap 0,3425 0,4000 0,8000 0,8700 1,0700 USA
10Y swap 1,1450 1,3000 1,6000 1,8000 1,9500 Styrrénta 1,00 1,25 1,50 1,75 2,25
Spreadar 2Y swap 1,59 1,70 2,05 2,30 2,80
10Y-2Y Sv 1,4245 1,6200 1,7200 1,8000 1,4000 10Y swap 2,29 2,45 2,90 3,10 &5
10Y-5Y Sv 0,8025 0,9000 0,8000 0,9300 0,8800 UK
Sv-Ty 10Y 0,3040 0,4500 0,5000 0,6000 0,6500 Styrranta 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
10Y swap 1,20 1,35 1,50 1,60 1,70
Norge
Styrranta 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50

10Y swap 1,95 2,00 2,25 2,40 2,50
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