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Radet har inrattats av Svenskt Naringsliv men arbetar helt oberoende. Det bestar av Lars
Calmfors (ordférande), Ann-Sofie Kolm, Tuomas Pekkarinen och Per Skedinger (vice
ordforande). Uppgiften &r att bedoma “arbetsmarknadens funktionssétt och de faktorer som
paverkar detta”. Mer precist ska radet analysera 16nebildningen, arbetsratten och den aktiva

arbetsmarknadspolitiken med fokus pa hur sysselsattning och arbetsloshet paverkas.

En mer aterhallsam lénebildning innebar att l1agre arbetsloshet pa sikt blir forenlig med det
internationella kapitalavkastningskravet. Hogre reallonedkningar under de senaste aren an
vad parterna avsett skulle kunna motivera langsiktigt aterhallsamma lone6kningar. Men i
nuvarande penningpolitiska lage kan mycket laga lonedkningar, som haller nere inflationen,
innebéra en hogre realranta med kontraktiva effekter pa ekonomin som féljd. Ett flerarsavtal
med nagot hdgre lonedkningar an normalt i nuvarande arbetsmarknadslage och lagre
I6nedkningar @n normalt i det forbattrade konjunkturlage som kan vantas langre fram kan

vara énskvart. Ett ettarsavtal innebér risker for alltfor stora Iénedkningar.

Den pagaende avtalsrorelsen omfattar en majoritet av lontagarna. Narmare 500 avtal som
géller cirka tre miljoner anstéllda 16per ut under 2016. For industrin sker det den 31 mars. De
nya avtalen kommer som alltid att bestamma bade de totala I6nedkningarna i ekonomin och
hur relativionerna mellan olika grupper utvecklas. Denna artikel fokuserar pa de totala

I6nedkningarna.

Avsnitt 1 diskuterar kort industrins I6nenormerande roll. Avsnitten 2-4 analyserar laget infor

de nya avtalen utifran tre olika perspektiv: reallon, lonekostnadsandel och relativ 16nekostnad
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gentemot vara konkurrentlander. Avsnitt 5 drar slutsatser om de kommande avtalens lampliga

utformning.

1. Industrin som markessattare

Sedan industrins parter slét en samarbetséverenskommelse 1997 har det funnits en bred
samsyn om att industrin ska ”sdtta market”, alltsa vara normerande for I6nedkningarna ocksa i
andra avtal. Lonenormering kan ses som en mer informell metod att dstadkomma en
samordnad lénebildning &n den formella centralisering som fanns fran mitten av 1950-talet till
mitten av 1970-talet (Calmfors (2008). Det finns skal att tro att samordning levererar
aterhallsamhet i lonebildningen, vilket framjar hog sysselsattning eftersom negativa

externaliteter av hoga l6nedkningar dé kan internaliseras.*

Den motivering som vanligen framhalls for att industrin ska vara Ionenormerande ar att den ar
internationellt konkurrensutsatt och att majligheterna att 6vervaltra kostnader pa priserna
darfor ar sma. Det ar uppenbart under fast vaxelkurs. Men argumentet galler i annu hogre grad
i en regim med rorlig vaxelkurs och inflationsmal. Under normala férhallanden drabbas
namligen i sa fall den internationellt konkurrensutsatta sektorn dubbelt” om 16nerna okar
snabbt: Vinster och sysselséttning faller da dels darfor att 16nerna Okar i forhallande till
priserna vid oférandrad véxelkurs, dels darfor att kronan stiger i varde om inflationsmalet

hotas och Riksbanken d& hojer styrrantan.?

En komplikation &r emellertid att resonemangen bakom den internationellt konkurrensutsatta
sektorns normerande roll i regel inte utgar fran nagon fullstandig analys av samspelet mellan
olika sektorer. 1 en teoretisk analys med vedertagna antaganden om arbetsmarknadsparternas
beteende fann Calmfors och Larsson Seim (2013) att det i en inflationsmalsregim med rorlig
vaxelkurs inte spelar nagon roll om det &r den internationellt konkurrensutsatta sektorn eller
hemmamarknadssektorn som  ar  I6nenormerande.  Forklaringen ar att  &ven
hemmamarknadssektorn da ar utsatt for en tydlig restriktion, eftersom inflationsdrivande
I6nedkningar ocksa dar utloser en restriktiv penningpolitik som innebar lagre sysselsattning

och vinster.

Men den beskrivna modellen missar sannolikt viktiga faktorer. En sadan ar den starka

tradition som industrins parter har av att gora rationella Overvidganden och att ta

! Se t ex Calmfors och Driffill (1988) och Gottfries (2011).
? Se t ex Gottfries (2011), Konjunkturinstitutet (2011, 2012) och Facken inom industrin (2015).



samhéllsekonomiska hansyn. Avtalssystemet med industrin som markessattare har ocksa
sedan det sjosattes 1997 levererat aterhallsamma l6nedkningar. Kontrasten till hur
I6nebildningen fungerade under perioden fran mitten av 1970-talet till mitten av 1990-talet ar
stor. Det ar darfor viktigt att systemet uppréatthalls dven framover sa att avtalen i industrin blir
styrande for de genomsnittliga lonedkningarna i hela ekonomin. Det utesluter inte att
I6nedkningarna i en del efterféljande avtal kan tillatas bli nagot hogre i den man
relativionedkningar for de berdrda grupperna kan vara befogade av marknadsskal och/eller for
att motverka vardediskriminering av kvinnligt dominerade yrken. Men det kraver i sa fall att
industrins lonedkningar sétts pa en sadan niva att det finns mojlighet for nagra andra att lagga

sig hogre utan att de totala I6ne6kningarna i ekonomin darmed blir alltfor hoga.

LO:s beslut att i den pagaende avtalsrorelsen inte samordna sina forhandlingar satter
fragetecken for i vilken utstrackning LO-férbunden kan bidra till att uppratthalla det tidigare
systemet. Det lagger desto storre ansvar pa andra aktGrer — arbetsgivarna, andra fackliga

organisationer och Medlingsinstitutet — att se till att industrin blir méarkessattande ocksa denna
gang.

2. Reallénerna

Figur 1 visar nominella I6nedkningar, inflation och realléneférandringar under olika ar. |
panel (a) méts inflationen med KPI och i panel (b) med KPIF.® De &rliga nominella
I6nedkningarna har sedan 1998 varierat mellan cirka 2,5 och 4 procent. Trenden har varit
svagt sjunkande. Realléneférandringarna har fluktuerat mer &n de nominella 16nedkningarna.
Det beror pa de stora svangningarna i inflationen. Realléne6kningarna har i regel varit hogre
nar inflationen mats med KPI &n med KPIF. Orsaken ar en trendmassig nedgang av rantan
under de studerade aren som har inneburit att KPI har dkat ldangsammare dn KPIF. De senaste
aren visar pa hoga reallonedkningar trots lagre nominella I6nedkningar &n tidigare.

Forklaringen &r den laga inflationen eller rattare sagt franvaron av inflation.

En viktig fraga ar i vilken utstrackning realléneférandringarna under olika avtalsperioder har
blivit de som parterna hade avsett. Tabell 1 visar skillnaden mellan faktisk realléneférandring
och den realloneférandring per ar som parterna kunde vanta sig nar de slot avtalen. Jag har da
antagit att de totala nominella 16nedkningarna (inklusive I6nedkningar utéver avtalen till f6ljd
av lokal 16nebildning) har kunnat forutses av parterna. Inflationen mats med antingen KPI

* KPI star for konsumentprisindex och KPIF fér konsumentprisindex med fast ranta (vilket innebér att man har
rensat bort de prisforandringar som féljer av att kostnaderna for smahus andras nar bostadsrantorna forandras).



eller KPIF. Den fdérvantade inflationen antas antingen vara inflationsmalet eller de
forvantningar parterna har uppgett i TNS Sifo Prosperas enkater. Det framgar att de faktiska
reallonedkningarna har varit betydligt storre &n de av parterna avsedda (forvantade) sedan
2012. Oberoende av vilka matt som anvénds var den faktiska reallonedkningen 2012 minst 1
procentenhet hogre an den forvantade. Under avtalsperioden 201315 lag skillnaden mellan
faktisk och forvantad reallonedkning i intervallet 0,6-2 procentenheter per ar beroende pa

vilka matt som anvands.

Hur man &n mater har alltsa reallénedkningarna de senaste aren varit betydligt hogre an
parterna kan ha avsett. Da skulle man kunna argumentera for att det kunde vara rimligt att
framover halla tillbaka reallénedkningarna for att “kompensera” for detta om parterna vill ge
ett bidrag till att langsiktigt sdnka arbetslosheten. Det kraver i sa fall att de nominella
I6nedkningarna halls tillbaka, eftersom det inte finns nagon mekanism enligt vilken
Riksbanken ska oOverskrida inflationsmalet darfor att man tidigare underskridit det.
Riksbanken har ju inte nagot prisnivamal utan ett inflationsmal som ska uppnas varje ar
oberoende av vad som har héant tidigare. Om man ser tillbaka pa tidigare avtalsperioder, finns
det emellertid inte nagot monster dar avtalsperioder med hogre reallonedkningar an vad
parterna hade avsett har foljts av avtalsperioder med lagre avsedda reallénedkningar an

tidigare (Arbetsmarknadsekonomiska radet 2015).

Figur 1

Nominella 16nedkningar, inflation och realléneférandringar, procent
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(b) Inflation enligt KPIF
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Anm: De nominella Iéneékningarna ar enligt konjunkturlénestatistiken och avser néringslivet. Data for 2015 ar
prelimindra.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 1
Skillnad mellan faktisk och forvantad realloneférandring per ar under olika avtalsperioder,
procentenheter

1) ) @) (4)
KPlI, inflationsmal KPI, uppgivna KPIF, KPIF, uppgivna
inflationsfor- inflationsmal inflationsfor-
vantningar vantningar
1998-2000 1,6 1,7 0,9 1,0
2001-03 -0,2 -0,2 -0,4 -0,4
2004-06 1,3 1,3 0,8 0,8
2007-09 0,3 0,5 0,0 0,2
2010-11 -0,1 -0,8 0,3 -0,4
2012 1,1 1,3 1,0 1,2
2013-15 2,0 1,4 1,2 0,6

Anm: Den faktiska realléneférandringen berédknas som den faktiska nominalléneféréandringen i naringslivet
minus inflationen. Inflationen méts med antingen KPI eller KPIF. Den forvantade realldneférandringen har
beréknats som den faktiska nominalléneférandringen i ndringslivet minus den férvantade inflationen under
avtalsperioden. Den forvantade inflationen ar antingen inflationsmalet eller den av parterna vid avtalstillfallet till
TNS Sifo Prospera uppgivna forvantade inflationen under avtalsperioden (genomsnitt for fack och arbetsgivare).
Kélla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).



3. Lonekostnadsandelen

Ett annat perspektiv avser lonekostnadsandelen, alltsd l6nekostnadernas andel av
foradlingsvardet. Figur 2 visar att I6nekostnadsandelen utvecklats pa ungefar samma satt i
naringslivet och industrin. Det matt som anvands for naringslivet ar det som
Konjunkturinstitutet bendmner den justerade arbetskostnadsandelen. Foradlingsvardet for
sma- och fritidshus (for vilka det inte finns nagra lénekostnader) har da exkluderats, och
Ionekostnaderna for anstédllda har réknats upp med imputerade I6nekostnader for

egenforetagare.*

Lonekostnadsandelen i naringslivet har stigit sedan mitten av 1990-talet. Da var emellertid
andelen kraftigt nedpressad efter kronans fall 1992. Ar 2014 1&g dock Iénekostnadsandelen
cirka 2 procentenheter hogre &n genomsnittet 1993-2014. Prelimindra data for 2015 visar att

andelen har fallit och ndrmat sig detta genomsnitt.

Figur 2
Lonekostnadsandel i ndringslivet och industrin, procent av foradlingsvérdet
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Anm: Foradlingsvardet mats till faktorpris. Naringslivets l6nekostnadsandel 2015 &r en prognos.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

* Se till exempel Konjunkturinstitutet (2013).



Figur 3
Nettokapitalavkastning och real statsobligationsréanta, procent
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Anm: Nettokapitalavkastningen ar kvoten mellan nettovinster och vérdet av kapitalstocken. Den reala
statsobligationsréantan &r tioérig statsobligationsranta minus KPIF-inflation.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

Bruttovinstandelen ar spegelbilden av lonekostnadsandelen. Bruttovinstandelen bestdmmer
tillsammans med kvoten mellan kapital och produktion samt kapitalstockens deprecieringstakt
kapitalavkastningen (Arbetsmarknadsekonomiska radet 2015). Den senare paverkar i sin tur
I6onsamheten pa investeringar. Figur 3 visar att kapitalavkastningen har sjunkit sedan 1993.
Men t ex Konjunkturinstitutet (2015) har framhallit att investeringarna kan antas bero pa hur
avkastningen pa investerat kapital forhaller sig till finansieringskostnaden och inte enbart pa
avkastningen i sig. Enligt teorin bor foretagen vélja en investeringsvolym som ar sadan att
kapitalavkastningen pa marginalen blir lika med den riskfria realrantan plus en riskpremie.
Den riskfria realrantan brukar matas som den reala statslanerantan. Enligt Figur 3 har den
fallit kraftigt, sa att skillnaden mellan kapitalavkastning och statslaneranta rentav har okat.
Om riskpremien inte har forandrats, kan det tolkas som att I6nsamheten av att investera

snarare har okat &n minskat under perioden.

Man kan dock rikta flera invandningar mot resonemanget ovan. Finanskrisen och
efterfoljande recession har antagligen bidragit till 6kad osékerhet och darfor en hogre
riskpremie. Det &r ocksa troligt att den reala statsldnerdntan &r “onormalt 1dg” i dagsliget.
Men den tyngst vadgande invandningen &r att i en 6ppen ekonomi som den svenska bestams

inte investeringarna framst av forhallandet mellan kapitalavkastning och ranta utan av den



relativa kapitalavkastningen gentemot andra lander, eftersom féretagen kan valja var de vill

g0ra sina investeringar.

Figur 4
Relativ 16nekostnadsandel
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Anm: Den relativa lénekostnadsandelen berdknas som kvoten mellan den svenska och den sammanvégda
I6nekostnadsandelen i konkurrentldnderna. KIX-vikter har anvénts.
Kélla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).

Det saknas internationellt jamforbar statistik for kapitalavkastningen i naringslivet. Det som
finns ar jamforbara data pa lonekostnadsandelen i hela ekonomin. Figur 4 visar relativa
I6nekostnadsandelar, dvs kvoten mellan Iénekostnadsandelen i Sverige och den sammanvagda
I6nekostnadsandelen i 15 EU-lander respektive 22 OECD-lander. Det framgar att Sveriges
relativa lonekostnadsandel har stigit. Det kan tas som en indikation pa att kapitalavkastningen
i Sverige har fallit relativt andra lander. Det innebar i sa fall att det har blivit relativt sett

mindre I6nsamt att investera i Sverige.
Kan parterna forutse lénekostnadsandelens utveckling?

Parterna faster stor vikt vid hur Iénekostnadsandelen utvecklas.> Dess forandring ges av
I6nekostnadsokningarna minus summan av forandringarna av  produktivitet och

foradlingsvardepris (priset pa det som produceras). Produktivitetsforandringen varierar

> Se t ex Morin (2009, 2015), Industrins ekonomiska rad (2014, 2015), Boumediene (2015), Facken i industrin
(2015), Konjunkturinstitutet (2015a) och LO (2015a,b).



kraftigt Over konjunkturcykeln. Déarfor vagleds parterna snarare av den potentiella
(trendméssiga) forandringen 4n av den faktiska.® Annars skulle l6nedkningarna variera
mycket kraftigt fran ar till ar. Eftersom Rikshankens inflationsmal galler konsumentpriserna
ar det rimligt att tro att parterna utgar fran den forvantade konsumentprisinflationen nar de
bedomer foradlingsvérdeprisets utveckling.  Naringslivets  forédlingsvérdepris  och
konsumentprisindex utvecklas vanligtvis i olika takt darfor att produktion och konsumtion har
olika sammansattning. Tidigare har man normalt rédknat med att relativpriset mellan
naringslivets foradlingsvarde och konsumtionen faller, eftersom relativpriset pa olja som
importeras (och darfor ingdr i konsumtionen men inte i produktionen) har antagits stiga och

relativpriset pa investeringsvaror (som ingér i produktionen men inte i konsumtionen) falla.’

Figur 5 jamfor de faktiska fordndringarna av l6nekostnadsandelen i naringslivet med de
langsiktiga forandringar som parterna vid respektive avtalstillfalle har kunnat forvanta sig till
foljd av loneavtalen. De langsiktiga forvantade forandringarna definieras som de som skulle
uppnds med de faktiska nominella I6nekostnadsokningarna under avtalsperioden om
produktivitetstillvaxten dr den potentiella (dvs om konjunkturldget &r normalt),
relativprisutvecklingen mellan foradlingsvarde och konsumtion &r den “normala” och
konsumentprisinflationen &r den forvantade. Som matt pa potentiell produktivitetstillvaxt och
normal relativprisforandring anvands Konjunkturinstitutets beddémningar i
I6nebildningsrapporterna under  aret  fore  avtalsperioden.  Den  forvantade

konsumentprisinflationen antas vara lika med inflationsmalet.®

Figur 5 visar att det ofta har uppkommit stora skillnader mellan férdndringen av den faktiska
I6nekostnadsandelen och forandringen av den forvantade andelen pa lang sikt. De storsta
skillnaderna var 2007-09, da den faktiska lonekostnadsandelen steg trots att den forvantade

pa lang sikt foll. 2012 steg den faktiska andelen betydligt mer &n den forvantade pa lang sikt.

Den faktiska forandringen av lonekostnadsandelen kan skilja sig fran den forvantade

forandringen pa lang sikt av tre skal:

® Morin (2009, 2015) och Facken i industrin (2015). I t ex Konjunkturinstitutets skattade Iéneekvationer ingar
den trendmadssiga, och inte den faktiska, produktivitetsforandringen bland de forklarande variablerna
(Konjunkturinstitutet 2012, 2013).

7 Se t ex Morin (2009, 2015) och Konjunkturinstitutet (2012, 2013, 2015a).

® Ett implicit antagande ovan ar att parterna forutser bade de lénedkningar utéver avtalen som sker pé lokal niva
och de foréndringar av sociala avgifter som genomfors under avtalsperioden. Resultaten blir i stort sett desamma
om den forvantade inflationen méts av parternas till TNS Sifo Prospera uppgivna inflationsforvantningar vid
avtalstillfallet i stallet for av inflationsmalet. Se Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).
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e Den faktiska  produktivitetstillvaxten — avviker ~ fran ~ den  potentiella
(produktivitetsavvikelse).

e Den faktiska relativprisforandringen mellan konsumtion och forédlingsvérde avviker
fran den normala (relativprisavvikelse).

e Den faktiska konsumentprisinflationen avviker fran den forvéantade (forvantningsfel i

inflationen).

Av figur 6 framgar att samtliga tre faktorer har varit av betydelse. Produktivitetsavvikelserna
har dock varit viktigast. Negativ produktivitetstillvaxt 2007—09 och 2012 forklarar de stora
diskrepanserna da mellan I6nekostnadsandelens faktiska forandring och dess forvéantade
forandring pa lang sikt. Under avtalsperioden 2013-15 sammanf6ll i stort sett den faktiska
forandringen och den forvantade langsiktiga forandringen. Detta skedde trots att
konsumentprisinflationen kraftigt Overskattades. Forklaringen dar att forvantningsfelet i
inflation da nastan exakt kompenserades av en relativprisavvikelse, dvs av att
foradlingsvardepriset steg i forhallande till KPI (och inte som normalt foll). Detta berodde

framst pa att priset pa olja (som ingar i konsumtionen men inte i foradlingsvardet) foll.

Figur 5
Forandringar av faktisk lonekostnadsandel och forvantad I6nekostnadsandel pa lang sikt under olika
avtalsperioder, procent
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Kélla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).
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Figur 6
Dekomponering av skillnaden mellan faktisk forandring av I6nekostnadsandelen och férvantad
forandring av l6nekostnadsandelen pa lang sikt under olika avtalsperioder, procent
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Kalla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).
4. Relativa lonekostnader

Ett sista perspektiv ar industrins relativa I6nekostnader. Figur 7 visar hur den relativa
Ionekostnaden per timme gentemot 15 EU-lander har stigit sedan 1993. Det géller om man
mater i bade nationella valutor och gemensam valuta. Den relativa I6nekostnaden har
fluktuerat mer i gemensam valuta &n i nationella valutor. Det beror pa de stora svangningarna
i den nominella effektiva véxelkursen. Under den akuta finanskrisen 2007-09 forsvagades
kronan, vilket sénkte den relativa I6nekostnaden i gemensam valuta. Dérefter steg kronan
mycket i varde 2009-13. Det innebar en kraftig uppgang av den relativa I6nekostnaden per
timme i gemensam valuta. Sedan har kronan forsvagats igen, vilket har bidragit till att sanka

den relativa lonekostnaden i gemensam valuta nagot.
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Figur 7
Relativ I6nekostnad per timme i tillverkningsindustrin gentemot 15 EU-l&nder
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Kélla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).

Figur 8
Relativ enhetsarbetskostnad i tillverkningsindustrin gentemot 15 EU-lander
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Kalla: Arbetsmarknadsekonomiska radet (2015).

Figur 8 visar att den relativa enhetsarbetskostnaden (kostnaden per producerad enhet) har
fallit kraftigt sedan 1993 trots att den relativa I6nekostnaden per timme har 6kat. Matt i
nationella valutor agde fallet rum under perioden fram till 2006. Det berodde pa en betydligt
hogre produktivitetstillvaxt &n i jamforelselanderna. Matt i gemensam valuta fortsatte fallet

fram till 2010 pa grund av kronans kraftiga forsvagning under finanskrisen. Fr o m 2006 har
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bade l6nekostnader och produktivitet utvecklats ungefar som i de 15 EU-landerna och den
relativa enhetsarbetskostnaden i nationella valutor har darfor varit i stort sett varit oforandrad.
Déremot steg den relativa enhetsarbetskostnaden i gemensam valuta mellan 2010 och 2012
till foljd av kronforstarkningen under denna period for att darefter minska nagot nar kronan

forsvagades igen.

Man kan se det som att det tidigare fallet i tillverkningsindustrins relativa enhetsarbetskostnad
kompenserade for lagre prisokningar pa svenska an utlandska bearbetade varor (en forsamring
av bytesforhallandet, dvs ett fall i exportpriserna i forhallande till importpriserna). Detta
speglade i stor utstrdckning den storre  betydelsen av  IKT-sektorn, dar
produktivitetsokningarna ledde till prisfall, i Sverige &n i andra lander. Om inte den relativa
enhetsarbetskostnaden hade fallit sa mycket, hade lénekostnadsandelen i industrin stigit, och

bruttovinstandelen fallit, kraftigt.
5. Lonekostnadsokningarna framoéver

Enligt vedertagen arbetsmarknadsteori innebar aterhallsamhet i I6nebildningen hogre
sysselsattning och produktion pa sikt. For att foretagen ska investera i Sverige maste
kapitalavkastningen vara densamma som i omvarlden. Detta kapitalavkastningskrav innebar
en restriktion pa hur hog reallénenivan kan vara. Normalt forhandlar parterna fram lagre
realloner ju hogre arbetslosheten ar. Langsiktigt maste darfor arbetslésheten hamna pa en
sadan niva att den realléneniva som blir resultatet av avtalsforhandlingar och efterfoljande
lokal lonebildning ar konsistent med kapitalavkastningskravet. En mer aterhallsam
I6nebildning, alltsa att parterna vid en given arbetsloshet forhandlar fram lagre realloner én de
annars skulle ha gjort, innebar darfor att arbetslosheten pa sikt kan bli lagre samt produktion

och sysselsattning hogre.

Enligt Konjunkturinstitutet (2015b) &r jamviktsarbetslosheten idag sa hog som 6,7 procent
och véantas sedan stiga till cirka 7,5 procent framat 2020 framst till foljd av de ckande
matchningsproblem som den stora flyktinginvandringen kan antas medfora. Det &r hoga tal.
Som framholls i avsnitt 2 kan man argumentera for att de senaste arens héga reallénedkningar
— hogre an vad parterna avsag nar avtalen sléts — borde kunna skapa forutsattningar for att pa
nagra ars sikt halla tillbaka lonedkningarna for att minska jamviktsarbetslosheten. Det
operationella malet skulle da kunna vara att sanka I6nekostnadsandelen och darmed oka

kapitalavkastningen i naringslivet, sa att det blir mer attraktivt att investera i Sverige.
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Konjunkturinstitutet (2015a) gér beddmningen att den potentiella produktivitetstillvéxten i
naringslivet ar 1,6 procent per ar och att foradlingsvardepriset i naringslivet ocksa kan antas
oka med 1,6 procent per ar under de narmaste aren. Lonekostnadsokningar pa 3,2 procent per
ar skulle darfor halla 1onekostnadsandelen pa lang sikt (i ett normalt konjunkturlage) konstant.
Argumentationen ovan talar for en i genomsnitt lagre Okningstakt for lonekostnaderna
framover an detta utrymme om arbetslosheten pa sikt ska minska. Hur mycket lagre beror pa

hur stora sysselsattningsambitioner man har.

Lonekostnaderna i vara europeiska konkurrentlander kommer formodligen att endast 6ka
langsamt under de narmaste aren. En rimlig uppskattning kan vara drygt 2 procent per ar
(European Commission 2015, OECD 2015). Om det skulle bli fraga om sa laga
Ionekostnadsokningar framover i de europeiska konkurrentldnderna, &r det troligt att
I6nekostnadsokningarna i Sverige kan vara hogre an dar (det vill sdga Gverskrida den sa
kallade Europanormen)’ samtidigt som de underskrider summan av potentiell
produktivitetstillvaxt och normal foradlingsvardeprisokning [ naringslivet
(Konjunkturinstitutets ovan angivna “utrymme”). Att det skulle kunna bli sa har beror pa att
den demografiska utvecklingen (aldrande befolkning och flyktinginvandring) kan antas leda
till lagre sparande och 6kade investeringar i Sverige och darfér medféra en real appreciering,

dvs att foradlingsvéardepriset stiger snabbare hos oss an i jamforbara europeiska lander.

Lonekostnadsokningarna pa kort sikt

Det finns emellertid en komplicerande faktor for I6nebildningen pa kort sikt, namligen det
speciella penningpolitiska laget med en negativ styrranta som sannolikt inte har kunnat sdnkas
sd mycket som den laga inflationen egentligen motiverar. Det kan ha satt den normala
mekanismen enligt vilken hogre 16ne6kningar, och darmed hogre inflation, leder till s& stora
styrrantehojningar fran Riksbankens sida att realrantan okar med negativa effekter pa

produktion och sysselsattning ur spel (se avsnitt 1).

| sa fall ar det majligt att lite hdgre l16nedkningar pa kort sikt kan vara battre for produktion
och sysselsattning an lite lagre. Om styrrantan blir densamma i bada fallen, innebar den 6kade
inflation som foljer av hogre lonedkningar en lagre realrdnta som stimulerar inhemsk

efterfragan. Enligt den véxelkursteori vi har kan ocksa den hogre inflationen antas medfara en

° Europanormen, enligt vilken Inekostnadsdkningarna inte bor vara hogre i Sverige 4n i vara europeiska
konkurrentlander, lanserades 1995 av den s k Edingruppen (en arbetsgrupp av ekonomer fran fack- och
arbetsgivarforbund).
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nominell depreciering av kronan som pa kort sikt ar sa stor att ocksa den reala vaxelkursen
deprecierar, vilket skulle ha positiva effekter pa nettoexporten. Mekanismen ar foljande.
Eftersom inget fundamentalt &ndrats i ekonomin, bor den framtida reala véxelkursen vara
ofdrandrad. En hogre tillfallig inflation som hojer den framtida prisnivan ska darfor pa lang
sikt motsvaras av en lika stor depreciering. Men om finansmarknaderna forvéantar sig en
svagare krona i framtiden, sa okar den forvantade lénsamheten av att placera i kronor redan
idag. Det innebar ett koptryck pa kronan och darfér en omedelbar depreciering. Eftersom
inflationen reagerar pa l6nedkningarna forst med viss tidsefterslapning, blir konsekvensen att
den reala vaxelkursen (relativpriset mellan svenska och utlandska produkter i gemensam

valuta) deprecierar pa kort sikt.*°

Detta &r en liknande analys som i Konjunkturinstitutet (2015a) dar olika scenarier for
I6nedkningarna diskuteras. Industrins ekonomiska rad (2015) for ocksa sadana resonemang.
De baseras pa nykeynesianska modeller for marknader med monopolistisk konkurrens och

trogrorliga priser av det slag som de flesta centralbanker och prognosinstitut idag anvander.™
Kommande avtal

Overvidgandena ovan ar ett skal till att den pagaende avtalsrorelsen ar mer komplicerad &n
vanligt. A ena sidan skulle det pa kort sikt kunna vara bra for produktion och sysselséttning
med négot hogre I6nedkningar snarare 4n mycket laga. A andra sidan ar det pé& langre sikt
onskvart med laga lonedkningar for att langsiktigt fa ner arbetslosheten. Samtidigt innebar lite
hogre I16nedkningar pa kort sikt att I6nenivan, allt annat lika, blir hdgre pa lang sikt an annars
skulle bli fallet.

En mojlighet att hantera problematiken &ar ett flerarsavtal dar man byter lite hogre
I6nedkningar an normalt i nuvarande arbetsmarknadslage under det forsta avtalsaret mot lagre

I6nedkningar an normalt i det forbattrade arbetsmarknadsldge som kan forvantas 2017-18.

Facken i industrin har yrkat pa ett ettarsavtal med hanvisning till osakerheten i det
ekonomiska laget. Ett sddant upplagg kan emellertid ge arbetsgivarsidan starka incitament att

1% _aroboksframstaliningar av den vedertagna véxelkursteori som dessa resonemang grundas pa finns i t ex
Krugman m fl (2014) och Blanchard m fl (2015).

! Se t ex Gali (2013). Normalt okar produktprisernas 6kningstakt mindre an l6nekostnadernas 6kningstakt nar
den senare stiger. Produktreallénen (kvoten mellan I6nekostnad och produktpris) stiger foljaktligen. |
neoklassiska modeller med en nedétlutande efterfragekurva for arbetskraft som i Svensson (2015) blir foljden att
produktion och sysselsattning faller. Men i nykeynesianska modeller med trogrorliga priser finns inte nagot
sadant enkelt samband mellan & ena sidan produktreallén och & andra sidan produktion och sysselsattning. |
dessa modeller ar det lonsamt for foretagen att ka produktion och sysselsattning nér efterfragan stiger darfor att
produktpriserna ar hdgre &n marginalkostnaderna.
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forsoka uppna ett mycket lagt avtal, darfor att man forvantar sig att nasta avtalsrorelse
kommer att foras i ett betydligt battre konjunkturlage och da resultera i avsevart hogre
I6nedkningar. Det skulle kunna ge en olycklig utveckling, namligen onddigt laga
I6nedkningar 2016 och sedan i nasta avtal, i en mycket stark konjunktur, sa stora
I6nedkningar att lonenivan langsiktigt hamnar mycket hogt med kraftigt negativa

sysselsattningseffekter som foljd.

Ett dskadningsexempel kan vara utvecklingen 1974-76. 1974 fick vi i en mycket osaker
situation (den forsta oljekrisen) ett ettarsavtal med I6nedkningar som var laga i forhallande till
de pris- och vinstokningar som skedde i naringslivet. Féljden blev att efterfoljande tvaarsavtal
for 1975-76 ledde till en veritabel 16nekostnadsexplosion nér lontagarna forsokte ta igen vad
de hade hallit tillbaka tidigare. Parallellen ar forstas drastisk. Nagot sa dramatiskt kommer
inte att handa nu, men liknande mekanismer — fast pa en lagre niva — kan sattas igang. Det kan

vara illa nog.

Avslutningsvis bor framhallas att resonemangen ovan om att nagot hogre léneékningar pa
kort sikt kan vara battre for produktion och sysselsdttning an nagot lagre bygger pa
forutsattningen att den pagaende konjunkturuppgéangen inte blir s stark och att inflationen
inte stiger sa snabbt att Riksbanken borjar hoja sin styrranta redan fore slutet av 2016. En
sadan utveckling ar enligt min mening mindre trolig men kan inte uteslutas, t ex om
flyktingkrisen leder till en mycket expansiv finanspolitik. Aven i ett sddant lage finns
emellertid starka argument for ett flerdrsavtal som kan lasa in lonedkningarna pa en rimlig

niva dven for 2017-18, da vi kan vénta oss en mycket stark konjunktur.
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