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® Fortsatt stigande rantor i Sverige i oktober men stabila bolaneréntor.

Vi reviderar upp prognoserna pa stats- och swaprantor.

© | oktober fortsatte rdntor pa statsobligationer bade i Sverige och omvérlden uppat. En forklaring ar
att investerare i allt storre utstrackning tar hojd for att vissa centralbanker &r pa vég att dra ned
stimulanserna, inte minst Fed. | bade Sverige och USA har ocksa rénteuppgangen varit tydligast for
obligationsrantor med kortare loptider.

® Mot denna bakgrund revideras rantenivaerna upp for hela prognosperioden. Den tydligast
upprevidering sker for rantor pa 2- och 5-ars I6ptider, men &ven tiodrsrantan revideras upp nagot. Vi
raknar alltsa fortsatt med att réntor stiger i takt med att den ekonomiska aterhamtningen fortskrider
enligt bedémningen i Swedbank Economic Outlook frén augusti.

©® Riksbanken indikerar att repordntan kommer ligga kvar pa 0 procent fram till det tredje kvartalet
2024, vilket ocksa ar i linje med var prognos om oférandrad reporanta till &tminstone slutet av 2023.
Marknaden diskonterar 1 till 2 hojningar redan under 2023, vilket vi alltsd inte tror realiseras. Detta
haller tillbaka svenska kortrantor &ven kommande ér.

© Swapréantorna revideras ocksd upp. De sé kallade swapspreadarna, dvs. ranteskillnaderna mellan
swap- och statsobligationsrantorna, har stigit markant de senaste manaderna efter att ha varit
mycket ldga under krisen. Vi réknar med oférandrade swapspreadar under prognosperioden.

© Bolanerantorna visar dock &n sa lange inga tecken pa att stiga och har till och med sjunkit marginellt
i oktober. Vireviderar ned prognosen i nartid marginellt medan prognosen for bolédnerantor pa langre
|6ptider behalls oférandrad.

Réntebladet publiceras den forsta mandagen i varje manad. Nésta utgava publiceras den 6/12 ki. 07:30.

2021-10-29 2021 dec 2022 jun 2022 dec 2023 dec

Reporantan 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stibor 3M -0,09 0,00 0,00 0,05 0,15
Statsobligationsrantor

2 ar -0,08 -0,05 0,05 0,15 0,25
5ar 0,16 0,25 0,35 0,50 0,50
10 ar 0,37 0,50 0,60 0,75 0,75
Swapréantor

2ar 0,38 0,40 0,50 0,60 0,70
5ar 0,79 0,85 0,95 1,10 1,10
10 ar 1,03 1,15 1,25 1,40 1,40

Anm.: Prognoserna pa statsobligations- och swaprantor utgar fran den makroekonomiska bedémningen i Swedbank Economic Outlook (fyra
ganger per ar) men uppdateras varje manad utifran tillkommande information.

2021-09-30 2021 dec 2022 jun 2022 dec 2023 dec
Bolanerantor
3 man 1,44 1,45 1,50 1,55 1,60
3ar 1,28 1,30 1,45 1,55 1,70
5ar 1,41 1,45 1,60 1,70 1,80

Anm.: Utfallen & genomsnittsrantor for nya och villkorséndrade Ian under den senaste manaden. Boldnerantorna antas félja den allmanna
ranteutvecklingen och nagon explicit bedomning av de s.k. boldnemarginalerna gors inte.

Analytiker:
Andreas Wallstrom, andreas.wallstrom@swedbank.se, +46 8 700 93 07, Carl Nilsson, carl.nilsson@swedbank.se, +46 8 5859 0399
och Glenn Nielsen, glenn.nielsen@swedbank.se, +46 8 585 93 193
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STIBOR 3M och reporantan Centralbankernas styrrantor
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Anm.: Ett genomsnitt av bankernas snittréantor, manadsdata (Swedbank,
Nordea, SHB, SEB, Danske Bank, LF, SBAB och Skandiabanken)
Kaéllor: Swedbank Analys & Macrobond
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VIKTIG INFORMATION

Denna rapport ("Rapporten) har sammanstallts av analytiker pa
Swedbank Makro Research, en avdelning inom Swedbank Large
Corporates & Institutions, ("Swedbank Macro Research”). Swedbank
Makro Research &r ansvariga for att ta fram rapporter om den
ekonomiska utvecklingen pa den globala marknaden och lokala
marknader. Swedbank Macro Research bestar av research-
avdelningar i Sverige, Norge, Finland, Estland, Lettland och Litauen.

Vad var research ar baserad pa

Swedbank Macro Research grundar sin analys pa mangsidig
information och olika aspekter, till exempel en grundldggande analys
av cyklisk och strukturell ekonomisk utveckling, aktuellt eller
forvantat marknadssentiment, forvantade eller faktiska andringar i
kreditvardighet samt interna eller externa forhallanden som paverkar
priserna pa utvalda valuta- och rénteinstrument.

Rekommendationsstruktur

Rekommendationer i valuta- och rénteinstrument gors bade pa
spotmarknaden och i derivatinstrument. Rekommendationer kan
uttryckas i absoluta termer, till exempel attraktiva pris-, avkastnings-
eller volatilitetsnivaer. De kan ocksa uttryckas i relevanta termer, till
exempel langa positioner kontra korta positioner. Nar det galler
spotmarknaden innehaller vara rekommendationer en intradesniva.
Rekommendationsuppdateringar inkluderar vinst samt oftast, men
inte alltid, en foreslagen uttradesniva. Nar det galler
rekommendationer i derivatinstrument innehaller vara
rekommendationer foreslagen intradeskostnad, I6senpris och I6ptid.
| rekommendationer géllande valutamarknaden anvander vi optioner
endast for att ta stéllning till marknadsutvecklingens riktning och
volatilitet, med begransningen att vi inte rekommenderar
nettoforsaljning av optionalitet. Detta innebar att vi endast
rekommenderar strukturer som har en fastslagen maximal forlust.

Analytikern intygar

Analytikern(a) som ansvarar for innehéllet i denna Rapport intygar
att Rapporten reflekterar dennes/deras personliga asikt/er om de
foretag och vardepapper som tacks. Detta oavsett potentiell
férekomst av s&dana intressekonflikter som det refereras till nedan.
Analytikern(a) intygar vidare att denne/de inte har eller kommer
emotta nagon direkt eller indirekt ersattning i utbyte mot nagon eller
nagra av de uttalanden eller specifika rekommendationer som finns i
denna Rapport.

Distribution och mottagare

Denna Rapport distribueras av Swedbank Makro Research inom
Swedbank AB (publ) ("Swedbank”). Swedbank star under tillsyn av
Finansinspektionen i Sverige. Andra distributorer har inte ratt att
gora nagra andringar i Rapporten innan vidare distribution.

| Finland distribueras denna Rapport av Swedbanks filial i
Helsingfors, som star under tillsyn av Finlands finansiella
tillsynsmyndighet (Finanssivalvonta).

| Norge distribueras denna Rapport av Swedbanks filial i Oslo, som
star under tillsyn av Norges finansiella tillsynsmyndighet
(Finanstilsynet).

| Estland distribueras denna Rapport av Swedbank AS, som star
under tillsyn av Estlands finansiella tillsynsmyndighet
(Finantsinspektsioon).

| Litauen distribueras denna Rapport av "Swedbank” AB, som star
under tillsyn av Republiken Litauens centralbank (Lietuvos bankas).

| Lettland distribueras denna Rapport av Swedbank AS, som star
under tillsyn av Finans- och kapitalmarknadsinspektionen i Lettland
(Finansu un kapitala tirgus komisija).

Rapporten far inte spridas till fysiska eller juridiska personer som
inte ar kunder till Swedbank eller som &r medborgare eller har
hemvist i ett land dér sadan spridning &r otillaten enligt tillamplig lag
eller annan bestdmmelse.

| Storbritannien far detta dokument endast distribueras till “relevanta
personer”. De som ej ar "relevanta personer” far ej agera utifran eller
lita pa detta dokument. Endast “relevanta personer” far ges tillgang
till och delta i de investeringar eller investerings-aktiviteter som
namns i detta dokument.

Med “relevanta personer’, avses personer som:

Distribuerad: 01 november 2021. 07:30.
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® Har yrkeserfarenhet av den typ av investeringar som avses i
artikel 19(5) i the Financial Promotions Order.

® Arpersoner som avses i artikel 49(2)(a) till (d) i the Financial
Promotion Order ("high net worth companies, unicorporated
associations etc”).

® Arpersoner till vilka en inbjudan eller uppmuntran att delta i
investeringsaktiviteter (i enlighet med avsnitt 21 i the Financial
Services and Markets Act 2000) - i samband med utgivning
eller forsaljning av vardepapper — annars lagligen kan
kommuniceras, direkt eller indirekt.

Ansvarsbegransningar

All information i denna Rapport &r sammanstallt i god tro fran kallor
som anses vara tillforlitliga. Swedbank patar sig dock inte nagot
ansvar, uttryckligen eller underforstatt, for fullstandighet eller
riktighet vad géller innehallet i denna Rapport, och innehallet ska inte
tas for sanning eller anvéandas istallet for att gora en egen
valgrundad, oberoende beddmning.

Var medveten om att investeringar pa kapitalmarknaden, sd som
sadana som beskrivs i denna Rapport, ar foremal for ekonomiska
risker och att uttalanden avseende framtida varderingar ar féremal
for osakerhet. Du ar ensamt ansvarig for sddana risker och
Swedbank rekommenderar att du kompletterar ditt beslutsunderlag
med sadant material som du bedémer som noédvandigt, inklusive
(men inte begrénsat till) kunskap om relevanta finansiella instrument
och andra for handel i finansiella instrument gallande krav.

Analyserna i denna Rapport ar analytikerns nuvarande analys endast
och ar féremal for forandring om forutsattningarna forandras. Om
analytikern &ndrar asikt eller om en ny analytiker med en annan asikt
blir ansvarig for Swedbank Macro Researchs bevakning, stravar
Swedbank efter att informera om detta sa snart det & majligt med
tanke pa eventuella regleringar, lagar, interna procedurer eller andra
omstandigheter.

Om du &r osaker pa betydelsen av en rekommendationsstruktur som
anvants av Swedbank Macro Research, vanligen se avsnittet
"Rekommendationsstruktur”.

Denna Rapport utgor inte ett erbjudande om att kdpa eller sélja
finansiella instrument. Detta dokument &r framstallt i
informationssyfte for allmén spridning till behdriga mottagare och ar
inte avsett att vara radgivande.

| den utstrackning det ar tillatet enligt géllande lag patar sig
Swedbank inte ndgot ansvar for direkt eller indirekt forlust eller
skada av vad slag det dn ma vara, som grundar sig pa anvandande
av denna Rapport.

Intressekonflikter

Inom wedbank Macro Researchs &r interna riktlinjer implementerade
for att hantera intressekonflikter for att sakerstélla integriteten och
oberoendet for analytikerna pa Macro Research. Till exempel:

® Research produkter baseras enbart pa publik information.

® Analytikerna tillats i allménhet inte ha nagra innehav eller
positioner (langa eller korta, direkt eller via derivat) avseende
finansiella instrument som de rekommenderar i sin
investeringsanalys.

® Ersattningen till personalen inom Makro Research kan innefatta
diskretiondra utmarkelser baserade pa foretagets totala
intakter, inklusive intakter for investment banking. Dock ska
ingen sadan personal fa ersattning baserat pa specifika
investment banking transaktioner.

Mangfaldigande och spridning
Investeringsrekommendationer uppdateras normalt sétt tva ganger
per manad. Materialet far inte m&ngfaldigas utan Swedbank
Researchs (en enhet inom LC&I) medgivande.

Producent
Producerad av Macro Research
Swedbank LC&I, Swedbank AB (publ), SE-105 34 Stockholm.

Besoksadress: Malmskillnadsgatan 23, 111 57 Stockholm.

Vanligen se viktig information i slutet av dokumentet



