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Forord

1997 undertecknades Industriavtalet. Det har nu
gatt 6ver 20 ar och mycket har hant saval har i
Sverige som i omvarlden. Industriavtalet dr ett
samarbetsavtal som bland annat handlar om
I6nebildning mellan facken inom industrin och
arbetsgivarorganisationer inom industrin. Avtalet
skrevs i sparen av en period med héga nominella och
inflationsdrivande |6nedkningar. Syftet var att fa till
stand en mer kontrollerad I6nebildning som tog
hansyn till internationell konkurrenskraft.

Men tiderna fordandras. Arbetsmarknaden ser
annorlunda ut nu jamfért med 1997. Struktur-
omvandling i ekonomin har bland annat gjort att
industrisektorn minskat. Andra sektorer har istdllet
vaxt i snabb takt da manniskors och samhallets
behov har férandrats. Det dr inte langre sjdlvklart att
det dr industrin som ensamma ska styra den svenska
I6nebildningen och sdtta normen fér vad samhadllet
tal for 16nedkningstakt.

Ett barande argument for Industriavtalet ar 1997
var att halla nere inflationen och att inte dventyra
konkurrenskraften. Nu 20 ar senare ar problemen
snarare de omvanda. Vi har under lang tid istallet en
inflation som ar ldgre an Riksbankens mal. Manga
menar att en orsak till detta ar att Ionedkningstakten
varit for lag. Vi delar denna uppfattning.

Ur ett fackligt perspektiv finns fler synpunkter pa
nuvarande modell dar industrin bestammer alla
branschers I6nedkningstakt. Industriavtalet har
bidragit till reallénedkningar under manga ar. Men nar
man tittar pa férdelningen av dessa reallénedkningar
sa finns en tydlig vinnare, tjanstemannen. Lone-
skillnaden, i kronor raknat, har mer an férdubblats
mellan arbetare och tjdnstemadn sedan Industriavtalet
tecknades. Detta dr en oacceptabel utveckling.

Jamstallda I6ner ar en annan aspekt.
Loneskillnaden mellan kvinnor och man ar 2016, nar
hdnsyn tas till yrke, sektor, utbildning, alder och
arbetstid, var 4,5 procent. Det dr ingen hemlighet att
arbetsgivarna har avfardat krav pa laglénesatsningar
som skulle gynna kvinnodominerade grupper pa
arbetsmarknaden. Man hdvdar att dessa krav inte dr
forenliga med Industriavtalet. Denna syn leder
givetvis till att klyftorna kommer fortsdtta att dka.
Savdl mellan arbetare och tjansteman som mellan
kvinnor och man. Vi vill ga en annan vag. Vi vill ha
minskade klyftor och mer jamstdlldhet. For att na
detta kravs en ny lénebildningsmodell ddr det dr
majligt att jamna ut léneskillnaderna.

Ett annat argument som ofta lyfts fram av de som
hyllar Industriavtalet dr att "fér hdga” Iénedkningar

dar ett hot mot industrins konkurrenskraft. Sjalvklart
finns det en 6vre grans for hur hdga I6nedkningar vi
kan ha i Sverige. Men for laga I6nedkningar skulle ha
negativ effekt pa sysselsdttningen och att fdlja
europeiska konkurrenters I6nedkningstakt ar inte
ldngre ett relevant argument. Vi maste framst titta
pa hur produktiviteten ser ut i Sverige.

Vi inom 6F har lange kritiserat den l6nebildnings-
modell vi har idag ddr exportsektorn ska sdtta
"market” for hela arbetsmarknaden. Grunden i var
kritik ligger i att Ionebildningen cementerar dagens
I6neskillnader samt att vi saknar inflytande éver
nagot sa avgorande for vara medlemmar som
[6nenivan.

Nar man framfor kritik mot nagot bor man
ocksa ha ett svar pa vad som ar alternativet.

Vi har i dagslaget inget konkret svar pa vad som

dr alternativet till nuvarande I6nebildningsmodell.
Mot bakgrund av detta har vi anslagit medel till ett
I6nebildningsprojekt som tar fram gedigna underlag
for att kunna gora en kvalificerad bedémning av
nuvarande lénebildningsmodell. Rapporten som du
nu ldser dr en av underlagsrapporterna till denna
utredning om I6nebildningsmodellen. 6Fs
I6nebildningsprojekt heter “Lonebildning for
jamlikhet".

6F kommer utifran de underlagsrapporten som
tas fram presentera en slutrapport dar var syn pa
framtidens I6nebildningsmodell bor se ut. Denna
kan bygga pa nuvarande modell. Den kan ocksa se
annorlunda ut.
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Sammanfattning

Lénebildningen har en helt central roll i ekonomin.
Takten i lonedkningarna har stor betydelse for
konkurrenskraften, om Riksbanken nar sitt
inflationsmal och hur hég jamviktsarbetslésheten
blir. I en ekonomi med starka fackféreningar kan en
kappl6pning om I6nerna leda till ett mycket daligt
utfall och darfor behévs nagon form av samordning
och normering. | denna uppsats diskuteras fragan om
vad som dr en rimlig norm for den genomsnittliga
I6nedkningstakten.

Diskussionen om lénenormeringen bor baseras
pa en sammanhdngande makroekonomisk analys
som innefattar samspelet mellan I6nebildning,
inflation, penningpolitik, vaxelkurs och konkurrens-
kraft. En sadan analys kan kannas abstrakt och den
ar behaftad med manga osakerheter men det finns
inga genvagar.

Enligt Europanormen (som ibland kallas konkurrens-
kraftsmodellen) bor vi ha I6nedkningar i takt med
Europa. Under vissa forutsattningar kan denna norm
ge en rimlig Ionedkningstakt men det ar inte sakert
att sa ar fallet. Europanormen kan vara rimlig
utgangspunkt i en ekonomi med fast vdxelkurs men
den dr svar att motivera vid flytande véxelkurs. Efter-
som vdxelkursen varierar sa ar det inte alls sakert att
|6nedkningar i takt med Europa innebdr oférandrad
konkurrenskraft. Svagheten i europanormen dr att
den inte bygger pa nagon rimlig teori for hur
vaxelkursen bestams.

| Sverige har vi ett inflationsmal fér penning-
politiken och detta bor arbetsmarknadens parter
respektera. Inflationsmalet ar det nominella ankare
som bor vara utgangspunkten for l6neférhandling-
arna. Det innebdr att utrymmet for I6nedkningar pa
ldngre sikt bestams av inflationsmalet, langsiktiga
forandringar i relativpriserna samt den underliggande
produktivitetsokningstakten.

Darutéver bér I6neférhandlarna beakta laget och
utsikterna pa arbetsmarknaden. Om arbetsmarkna-
den dr svag sa bor Ionedkningstakten vara lagre sa
att penningpolitiken kan bli mer expansiv och vice
versa. Om parterna utgar ifran Riksbankens inflations-
mal och produktivitetsokningen samtidigt som de
beaktar laget pa arbetsmarknaden sa kommer vaxel-
kursen att anpassa sig sa att konkurrenskraften
hamnar pa en lamplig niva.

Inflationsmalet ar 2 procent och naringslivets
foradlingsvardepris har historiskt 6kat ungefar 0,4
procent langsammare dn KPIF. Uppskattningen av
den underliggande (normala) produktivitetsoknings-
takten dr en teknisk fraga som kan hanteras med
hjdlp av statistiska modeller. Perioden 2011-2018
Okade produktiviteten i naringslivet med 1,3 procent
per ar och om vi tar den siffran som utgangspunkt
landar vi pa en l6nedkningstakt pa cirka 2,9 procent
(2-04+13).

Men lika viktigt ar att ta hansyn till arbetsmarknads-
ldget. Detta ar svarare och har blir det ocksa en fraga
om hur parterna vdrderar sysselsdttning kontra
reallén och obalanser pa arbetsmarknaden. Lagre
avtalade I6nedkningar leder till hogre sysselsdttning
under tva forutsattningar. Den ena ar att Ione-
okningarna inte ar sa laga att rantan redan slar i
golvet. | det fallet kan ldgre I6nedkningar faktiskt
bli kontraproduktiva och leda till /dgre sysselsdttning
eftersom féretagens och hushallens reala finansierings-
kostnader 6kar nar inflationen minskar vid given
ranta. Den andra forutsattningen ar att samordningen
kan bibehallas sa att den inte bryter samman darfor
att alltfor stora bristsituationer uppstar pa vissa
delar av arbetsmarknaden.

En alltfor stark efterfragan pa arbetsmarknaden
innebdr att rekryteringsproblem uppstar inom
manga sektorer och detta hammar effektiviteten.
Det galler alltsa att hitta en [6nedkningstakt som
ger hog sysselsattning utan att alltfor stora
obalanser uppkommer.

Om det finns stora och bestaende skillnader
mellan olika delarbetsmarknader sa tyder det pa
att I6nerelationerna behodver férandras. Lonerna
kan behdva 6ka mer inom de sektorer dar det rader
brist pa arbetskraft och 6ka mindre dar det finns
ett dverskott av arbetskraft. En foérandring av
relativiénerna dar svar att astadkomma inom ramen
for samordnade férhandlingar eftersom likformiga
procentuella paslag utgér en naturlig "neutral”
referenspunkt men samtidigt finns det inget som
sager att samordning maste innebdra samma
procentuella paslag for alla grupper. For att undvika
ett sammanbrott kan det vara nédvandigt att i
hogre grad 6ppna upp for férandringar av
relatividnerna.




1. Industriavtalet, konkurrenskraften
och Europanormen

1.1 Industriavtalet - en samarbetsldsning

| en modern ekonomi produceras komplexa varor och
tjdnster i ett intrikat samspel mellan olika aktorer.
Moderna organisationsformer innebadr att foretagen
koper in manga varor och tjanster som for 50 ar
sedan skulle ha producerats inom foretaget. Det
handlar om produktion av komponenter, transporter,
stadning, skotsel och underhall av maskiner, leasing
av fordon och maskiner, datorstdd, konsulttjanster.
En hog grad av effektivitet innebdr att det finns lite
"slack” i systemet. Leverans "just in time" innebdr att
produktionen stoppas omedelbart om inte
komponenter och ravaror levereras som planerat.

Denna organisation av produktionen ar avancerad
och effektiv men ocksa kanslig for stérningar. Ifall
en nyckelgrupp lagger ner arbetet sa far det stora
effekter i manga led. Man kan da tanka sig att
en viktig nyckelgrupp skulle ha en mycket god
forhandlings-position i I6neférhandlingarna efter-
som arbetsgivarna borde foredra att ga med pa
lite hogre 16n framfor att riskera mycket stora
ekonomiska forluster.

Men det finns en paradox i detta. Den komplexa
organisationen innebar att det ar valdigt manga
grupper som innehar nyckelpositioner. Om en grupp
forsdker utnyttja sin position for att hdja sin egen
I6n sa kan det leda till reaktioner bland andra
grupper. En kedja av kompensationskrav kan leda till
att I6nerna generellt 6kar pa ett satt som inte ar bra
for samhallsekonomin. Eftersom den enes I6n i hog
grad bestdammer den andres levnadsomkostnader sa
dar det inte alls sdkert att reallénerna stiger for att de
nominella I6nerna 6kar mer. Hoga lIénedkningar inom
exportindustrin leder till att exporten minskar och
darmed minskar inkomsterna fér hela ekonomin.

Med en nagot skruvad jamforelse kan man sdga
att den som har en stor bomb borde ha en stark
forhandlingsposition eftersom bomben kan gora
stor skada. Men om det dr fler som har stora bomber
sa minskar bombens anvandbarhet betydligt, bade
som vapen och som hot i férhandlingarna.

Industriavtalet kan ses som en samarbetsinriktad
(kooperativ) l6sning pa detta problem. Genom att
samordna I6nekraven sa undviks ett "allas krig mot
alla” som driver upp lénedkningarna och inflationen
mer an som ar 6nskvart for samhallet i stort. Industrin
satter ett marke som skall vara styrande for léne-
avtalen pa hela arbetsmarknaden och tanken ar att
detta marke skall sattas sa att vi far en I6nedknings-
takt som dr lamplig for ekonomin som helhet.

1.2 Konkurrenskraften och Europanormen

Sverige har stor handel med omvadrlden. Exporten
motsvarar mer an halften av BNP och dven pa
hemmamarknaden méter manga foretag utlandsk
konkurrens.? Att de utlandskonkurrerande foretagen
har god konkurrenskraft ar avgoérande for den
ekonomiska utvecklingen i Sverige. Om konkurrens-
kraften forsamras sa minskar produktionen och
sysselsdttningen inom de konkurrensutsatta
branscherna (k-sektorn) och darmed minskar

ocksa efterfragan och produktion for de foretag

pa hemmamarknaden som inte ar direkt utsatta

for utlandsk konkurrens (den "skyddade sektorn”).
Skatteintakterna till stat och kommuner minskar
ocksa som en foljd av minskade inkomster.

Ett vanligt matt pa konkurrenskraft ar relativ
arbetskostnad per enhet (relative unit labor cost,
RULC). Detta matt jamfor arbetskostnaden per enhet
i landet med ett vagt genomsnitt av motsvarande
kostnader for de viktigaste konkurrentlanderna.
Arbetskostnaden per enhet ar I6nesumman delad
med real produktion ddr den senare mdts med ett
index. Resultatet dr alltsa ett index, sa siffran i sig
har ingen mening, men mattet kan anvdndas for att
se hur konkurrenskraften forandras éver tiden. FOr
att forsta vad som bestammer den relativa arbets-
kostnadens utveckling kan vi tdnka oss att alla
anstdllda har samma 16n sa att Idnesumman &r
antalet anstallda ganger I6nen. Om vi later W
sta for 16nen, N vara antalet anstdllda och Y vara
den reala produktionen sa kan vi uttrycka arbets-
kostnaden per enhet som

_WN W W

e~ w =0
dar Q betecknar produktiviteten, det vill sdga
produktion per anstalld (Y¥/N). Enhetsarbetskostna-
den kan alltsa uttryckas som I6nen delad med
produktiviteten. Vart matt ar ett index men vi
kan anvdnda det for att se vad som bestammer
utvecklingen dver tiden. Foljande samband galler
approximativt:

Aulc=Aw—-Aq

dar Aulc betecknar den procentuella férandringen i
enhetsarbetskostnaden per enhet, Aw betecknar den
procentuella férandringen av I6nen och Ag betecknar
produktivitetsforandringen i procent.? Vad detta sdger
dr att om lénen okar 5 procent medan produktiviteten
ar oférandrad sa okar enhetsarbetskostnaden med 5
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procent och om produktiviteten dkar med fem
procent vid given 16n sa minskar enhetsarbets-
kostnaden med (ungefdr) fem procent. Om I6n och
produktivitet 6kar i samma takt sa forblir enhets-
arbetskostnaden oférandrad. Produktivitets-
utvecklingen bestdams framst av den tekniska
utvecklingen och tillgangen pa kapital och vi tar
den som given i analysen.

For andra lander galler samma sak sa vi kan skriva
motsvarande samband for "Europa”: ULC®=W*®/Q°".
Men om vi nu ska jamfora arbetskostnaderna sa
maste vi komma ihdg att I6nerna i "Europa” ar
uttryckta i andra valutor. Om vi for enkelhets skull
tolkar "Europa” som euroomradet sa ar [6nen dar
uttryckt i euro medan den svenska lénen ar uttryckt
i kronor. Vi maste alltsa 6versatta I6nerna i samma
valuta for att jamforelsen skall ha nagon mening.
Lat € vara vaxelkursen uttryckt som eurons varde
i kronor. Da kan vi rakna om arbetskostnaden per
enhet i Europa sa att den uttrycks i kronor:

e

W
uLcet =g —.
0

| termer av férandringstakter far vi da
Aulc®® = Ae +Aw® - Ag°®.

Aven om I6nedkningar och produktivitetsutveckling
ar desamma i Sverige och Europa sa kan konkurrens-
situationen férandras. Om euron stiger 5 procent i
vdrde sa okar Europas I6nekostnader uttryckta i
kronor ocksa med 5 procent.

Om vi nu tanker oss att arbetsmarknaden ar nagor-
lunda i balans och vi kommer fram till att konkurrens-
kraften bor bibehallas pa nuvarande niva sa innebar
det att arbetskostnaden per enhet bor 6ka i samma
takt som i Europa - uttryckt i samma valuta. Om vi
satter Aulc=Aul®*", S& kan vi rékna ut den I6nedknings-
takt som dr férenlig med detta krav:

Aw = Aw®+Aq-Ag°® +Ae.

Enligt detta samband finns det tre faktorer som
paverkar utrymmet for I6nedkningar med bibehallen
konkurrenskraft:, i) Ionedkningar i Europa ii) skillnad i
produktivitetstillvaxt jamfort med Europa samt iii) en
stigande eurokurs.

Nu kan man sdga att vi i forsta hand bor jamfora
oss med lander som befinner sig pa en liknande
utvecklingsniva och har en industristruktur som
liknar den svenska, som Tyskland och Finland.

Det ar féretagen i sadana lander vi i forsta hand
konkurrerar med. Det kan vara rimligt att rdkna med
att produktivitetstillvaxten i dessa lander ar ungefar
densamma som i Sverige om vi ser det pa nagra ars
sikt: Ag=Aqg°*

Men vad ska vi da saga om vaxelkursen? Ja vdxel-
kurser ar erkant svara att foérutsaga sa en bra prognos
ar kanske att vaxelkursen forblir vad den rakar vara
idag: Ae =0. Med detta resonemang landar da i den
sa kallade Europanormen.® Lonerna bér 6ka i samma
takt som de gor i Europa:

Aw = Awe,

Detta resonemang, som leder fram till Europa-
normen, kan verka logiskt men det finns en svag
punkt och det ar att vdxelkursen tas som given
(exogen). Den implicita férutsattningen verkar vara
att vaxelkursen forblir vad den just nu rakar vara
oavsett vilka I6ner vi kommer fram till i I6nefér-
handlingarna. Det antagandet kunde vara rimligt i
en regim med fast vaxelkurs men Sverige har
flytande vaxelkurs och en sak vi faktiskt vet om
flytande vaxelkurser dr att de ror pa sig. Vaxelkursen
kan rora sig 5-10 procent fran ett ar till ndsta medan
vi diskuterar tiondelar av procent i I6neférhandling-
arna. Da blir det markligt att basera en norm for lone-
bildningen pa antagandet att vaxelkursen forblir
konstant. Ndr vi diskuterar konkurrenskraft och
vad som ar en rimlig I16nedkningstakt sa ar det
ofrankomligt att fundera 6ver hur vaxelkursen
bestams. Vi kan inte diskutera konkurrenskraften
utan nagon sorts teori om vaxelkursen!



EUROPANORMEN
SAKNAR
RELEVANS

2. \Vaxelkursen, penningpolitiken

och inflationsmalet

2.1 Hur bestams vaxelkursen?

Vaxelkursteori ar ett svart omrade bade teoretiskt
och empiriskt sa det kan vara frestande att gora det
enkelt for sig och saga att den bdsta prognosen dr
dagens vdxelkurs. Men dven om det stammer att
vaxelkursrorelser dar i stort sett omajliga att forutsdga
sa innebdr det inte att vaxelkursens rérelser ar slump-
tal som ramlar ner fran manen. Véxelkursen ar, med
ekonomsprak, inte exogen (utifran given) utan den ar
endogen, det vill sdga den paverkas av vad som hander
i ekonomin och vad man kommer fram till i [6ne-
forhandlingarna.

Vaxelkurser paminner om aktiekurser pa det viset
att de i mycket hég grad reflekterar forvdntningar om
den framtida ekonomiska utvecklingen. Liksom
aktiekurser sa reagerar vaxelkurserna snabbt ndr det
kommer nyheter om framtiden och det dr just darfor
som forandringarna ar svara att forutse. Nyheter om
|I6nedkningarna och inflationen kan ha stora effekter
pa vaxelkursen.

Faktorer som starkt paverkar vaxelkursen
dar ranteldget i Sverige och i omvdrlden och
forvantningar om framtida ranteutveckling. For
att forsta detta kan vi tanka oss en europeisk fond
som valjer mellan tva satt att placera pengar pa ett
ars sikt. Fonden kan lana ut i euro och far da den
ranta som galler i euro eller sa kan man lana ut i
svenska kronor och da far man den svenska rantan
plus en vaxelkursvinst eller férlust beroende pa om
den svenska kronan stiger eller faller i forhallande
till euron under det kommande aret. Som en enkel
teori om vaxelkursen kan vi anta att dessa tva
placeringsalternativ maste ge samma forvantade
avkastning. Skalet dr att om t ex utlaning i svenska
kronor skulle ge hogre forvantad avkastning sa skulle
manga placerare vilja flytta sina lan fran euro till
kronor - och vice versa.

Vi ser da att rantor och vaxelkurser ar mycket nara
relaterade. Antag till exempel att kronan forvdntas
vara vard 10 cent om ett ar och att ettarsrantorna i
Sverige och Euroland ar desamma. Da maste kronan
vara vard 10 cent redan idag - i annat fall kommer
den férvantade avkastningarna pa de tva lanen att
vara olika. Det innebdr att den férvdntade férdndringen
i vaxelkursen dr noll.

Men om nu rdntan i Sverige stiger med 25 rante-
punkter (till exempel fran 2 till 2.25 procent) sa blir det
mer attraktivt att Iana ut i kronor. Da maste kronan stiga
med ungefdr 0.25 procent for att den férvantade avkast-
ningen pa de tva lanen skall vara densamma. Rantan har
alltsa en omedelbar och stark effekt pa vaxelkursen.

Alternativt kan vi tanka oss att rantorna dar
desamma i Sverige och Euroland men av nagon
anledning dndras forvantningarna om den framtida
vaxelkursen sa att kronan férvantas vara vard 11
cent om ett ar. Da maste kronans vdrde stiga till
11 procent redan idag for att den férvantade av-
kastningen pa de tva lanen skall vara densamma.
Men vdxelkursen om ett ar bestdms pa samma sdtt
som dagens vaxelkurs av den ranta som rader da och
forvantningarna om vaxelkursen langre fram i tiden.
Darfor paverkas vaxelkursen av den forvantade
ranteutvecklingen, i Sverige och i omvarlden, flera
ar framat i tiden.

Vi ser alltsa att dagens vaxelkurs bestdms av
rantorna idag, férvantade framtida rantor, samt
forvantningar om vaxelkursen langre fram i tiden.
Om dessa férvantningar fordndras sa férandras
ocksa vaxelkursen.

Detta dr teorin om “rdnteparitet” som ldrs ut i
nationalekonomiska larobdcker. Men om vi ser pa
den empiriska forskningen kan vi sdga att vi inte
forstar vaxelkurser sdrskilt bra. Det dr, som sagt,
nastan omojligt att forutse férandringar i vaxel-
kurserna och detta ar just vad teorin forutspar.

De olika centralbankernas rantor foljer varandra

ratt val och om tva lander har samma ranta sa skall
den forvdntade vaxelkursférdandringen vara lika med
noll. Men dven i efterhand ar det svart att forklara
varfor kronan forsvagades en manad for att sedan
aterhamta sig ndgra manader senare. Anda ar det
svart att ifragasdtta grundbudskapet i teorin:

i) Skalet till att vaxelkursrorelser ar svara
att forutsdga dr att de i hog grad reflekterar
forvdntningar om ekonomins framtida
utveckling.

ii) Riksbankens ranta och den férvdntade
framtida ranteutvecklingen har stor paverkan
pa vaxelkursen.

Den viktiga slutsatsen i detta sammanhang ar
att om riksbanken hojer rantan sa bor det leda till
att kronans varde stiger i forhallande till euron och
vice versa.® Penningpolitiken har darfér ett avgérande
inflytande pa vaxelkursen. Det ar inte sa att riks-
banken kan styra vaxelkursen for den svanger med
forvantningarna om den framtida utvecklingen i
Sverige saval som i omvdrlden. Men om Riksbanken
sanker rdntan och signalerar att rantan kommer att
forbli Iag under en tid sa paverkas kronans vdrde.
Om konjunkturen vander upp sa forvantas riksbanken
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hoja rantan och sa stiger kronan i varde. Sa for att
forsta vaxelkursen maste vi forsta hur riksbanken
sdtter rantan.

2.2 Penningpolitiken och inflationsmalet

Sverige har flytande vdxelkurs och penningpolitiken
styrs av ett inflationsmal. Riksbanken stravar efter
att inflationen skall ligga kring 2 procent i genom-
snitt.” Riksbanken har alltsa ett huvudsakligt mal och
man har ocksa ett huvudsakligt medel, namligen repo-
rantan, som riksbanken kan styra. Det innebdr att om
inflationen varaktigt ligger 6ver 2 procent sa kommer
riksbanken att hoja rantan for att fa ner inflationen
och om inflationen sjunker under malet sa kommer
riksbanken att sdtta en lag ranta for att fa upp
inflationen.

Rantan paverkar ekonomin via flera olika kanaler.
FoOr det forsta gor en hogre ranta att det blir mindre
attraktivt att lana pengar och detta dampar invester-
ingar och konsumtion. For det andra sa leder en
hogre ranta till att kronan stiger i varde vilket gor
det svarare for exportféretagen att konkurrera med
utlandet sa exporten minskar. Nar den ekonomiska
aktiviteten minskar sa dampas lone- och prisoknings-
takten. En tredje effekt ar att priserna pa importerade
varor 6kar mindre (eller sjunker) ndr kronan okar i
vdrde. Detta dampar ocksa inflationen eftersom
priser pa importerade varor ingar i konsumentpris-
index.

Vi har alltsa ett komplicerat samspel mellan
|6nedkningar, inflation, penningpolitik och vaxel-
kurser som illustreras i Figur 1, men mycket forenklat
kan vi beskriva detta med nagra fa ekvationer. Vi
antar att konsumentprisindex utgér ett vagt genom-
snitt av priset pa inhemskt producerade varor och
priset pa importerade varor. Inflationen matt med
konsumentprisindex blir da

n=(1-a)n’+an™

dér m&r inflationstakten matt med KPI, m &r
den procentuella prisuppgangen for inhemskt
producerade varor och ™ &r prisdkningen fér
importerade varor. Koefficienten a mater andelen
importerade varor i KPI.

Den viktigaste faktorn som paverkar inflations-
takten ar 6kningen i arbetskostnaden per enhet.
Lat oss darfor anta att prisuppgangen for inhemskt
producerade varor bestams av den procentuella
Okningen i enhetsarbetskostnaden, det vill saga I6ne-
okningstakten minus produktivitetsokningstakten:
n%=Aw- Aq. Detta samband ger en god empirisk
approximation och det kan motiveras teoretiskt om
vi tanker oss att foéretagen producerar med konstant
skalavkastning och att priset sdtts med ett givet
paslag pa marginalkostnaden.®

Pa motsvarande satt antar vi att prisuppgangen
for importerade varor bestams av den procentuella
okningen i enhetsarbetskostnaden i Europa, fast
omraknad till svenska kronor: 1™ = Aw®+Ae - Ag®.

Inflationen i Sverige bestams da av féljande uttryck:
n=(1-a)(Aw-Aq)+a(Aw® +Ae - Ag®).

Fragan ar da vilka I6nedkningar som ar forenliga
med att Riksbanken uppnar sitt inflationsmal. For att
forsta det kan vi tdanka oss att riksbanken kan styra
vaxelkursen pa lite sikt sa att man uppnar sitt
inflationsmal:

m=1

dar m° ar inflationsmalet. Det innebar att om
I6nedkningarna ar hoga sa hojer riksbanken rantan
sa att kronan starks (Ae minskar) och darmed dampas
inflationen. Som papekats ovan sa ar det inte sa att
Riksbanken kan styra vaxelkursen med nagon exakt-
het, men ifall inflationen avviker fran malet sa kommer
Riksbanken att reagera och driva vaxelkursen och
inflationen i 6nskad riktning.

Samtidigt kravs att konkurrenskraften behalls
och det innebdr att enhetsarbetskostnaden mdtt i
samma valuta bor 6ka i samma takt i Sverige som i
omvarlden:

Aw-Aqg=Awe +Ae-Ag°®.

Om vi kombinerar dessa samband sa ser vi att
den lonedkningstakt som ar forenlig med dessa tva
villkor bestams av summan av inflationsmalet och
produktivitetsokningstakten:

Aw=n°+Aq.

Detta resultat ar intuitivt: for att inflationen skall
ligga pa inflationsmalet sa maste enhetsarbetskost-
naden normalt 6ka i den takt som anges av inflations-
malet. Utrymmet for [6nedkningar bestams darfor av
inflationsmalet och produktivitetsokningstakten. Pa
Iang sikt dr det bara denna lénedkningstakt som dr
forenlig med inflationsmalet och Riksbankens
rantepolitik kommer att leda till att vaxelkursen
anpassar sig till denna langsiktiga jamviktsbana och
att konkurrenskraften bibehalls. Inflationsmalet ar
det ankare som bestammer I6nedkningstakten pa
sikt.

2.3 Relativpriser och arbetsmarknadslige

Ytterligare tva faktorer bor dock beaktas. Den
forsta dr att vi bor ta hdansyn till férandringar i relativ-
priserna som paverkar utrymmet for [dnedkningar.
Den korg av varor som anvdnds for att berdkna
konsumentprisindex ar inte identisk med det som
produceras i naringslivet. De senaste 20 aren har
foradlingsvardepriset i naringslivet 6kat ungefar 0,4
procentenheter langsammare an KPIF, bland annat
beroende pa att priser pa energi, boende och vissa
tjanster dkat snabbare dn de varor och tjanster som
produceras i naringslivet. Om vi antar att denna
skillnad bestar sa boér vi alltsa utga ifran en
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prisdkningstakt for de varor och tjanster som
produceras i naringslivet pa 1,6 procent.?

En sista och mycket viktig faktor att ta hansyn till
ar situationen och utsikterna pa arbetsmarknaden.
Om vi befinner oss i en situation med hog arbets-
I6shet sa krdvs en forbdttrad konkurrenskraft for
att ratta till situationen. Da kravs en lagre I6ne-
okningstakt sa att kostnaderna 6kar langsammare,
inflationen blir Iagre, riksbanken sanker rantan och
kronans varde sjunker.

Att arbetsmarknadens parter tar hansyn till
utvecklingen pa arbetsmarknaden dr avgdrande
for att vi ska fa en smidig anpassning i samband
med reala chocker som krdver en justering av
konkurrenskraften. Antag exempelvis att varlds-
marknadspriserna sjunker for varor som har stor

vikt i den svenska exporten. Darmed ddmpas export
och inkomster fran viktiga exportsektorer och da
krdvs en anpassning av konkurrenskraften sa att
andra branscher kan expandera. Denna anpassning
kan ske genom att arbetsmarknadens parter tar
hdnsyn till att vissa exportbranscher gar daligt.
Lagre lIénedkningar leder till Idgre inflation och
detta ger utrymme for riksbanken att sanka rantan.
Detta resonemang ger en férenklad bild
av samspelet mellan l6nedkningar, inflation,
penning-politik och vaxelkurs men det fangar
anda principerna for hur detta samspel fungerar.
Om riksbanken for en politik som innebadr att
inflationsmalet uppratthalls sa maste I6nedkningar
och vaxelkurs anpassa sig till detta, atminstone
pa sikt.
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3. Inflationsmalsnormen

Resonemanget leder till slutsatsen att i en ekonomi
med flytande vaxelkurs sa bestams den samhaills-
ekonomiskt lampliga I6nedkningstakten av fyra
faktorer:1

1)
2) Langsiktiga relativprisforandringar
3) Langsiktig produktivitetsokningstakt
4) Laget pa arbetsmarknaden

Inflationsmalet

Riksbankens inflationsmal ar 2 procent och
foradlingsvardepriset i ndringslivet har de senaste 20
aren 6kat ungefar 0,4 procentenheter langsammare
an KPIF. Arbetsproduktiviteten (produktion per
timme) fluktuerar en hel del fran ar till ar men sedan
industriavtalet inférdes har produktivitetsoknings-
takten i naringslivet varit 2 procent per ar. Detta ger
en normal l6nedkningstakt pa 3,6 procent per ar. Pa
senare ar har dock produktivitetsokningstakten varit
Iagre. Huruvida arbetsmarknaden kan sdgas vara i
balans ar en bedémningsfraga som vi aterkommer till
senare. | detta avsnitt diskuteras ytterligare nagra
aspekter pa lénenormeringen.

3.1 Spelar valet av norm nagon roll?

Nu kan man fraga sig om det i praktiken spelar nagon
roll ifall vi formulerar normen som att I6nerna skall
folja I6nedkningstakten i Europa eller att I6nedknings-
takten skall bestammas av inflationsmalet och
produktivitetsokningen. Nar vi talar om Europa i
detta sammanhang sa tanker vi oss val att vi i forsta
hand skall jamféra oss med lander som befinner sig
pa en liknande utvecklingsniva och har en industri-
struktur som liknar den svenska. Da ar det ganska
rimligt att tdnka sig att de har ungefdr samma
produktivitetsokningstakt som vi har i Sverige.
Vidare sa har den Europeiska Centralbanken ett
inflationsmal som i praktiken ligger valdigt ndra
det svenska." Enligt resonemanget ovan borde
da I6nedkningstakten i dessa lander ocksa bli
3,6 procent och i sa fall blir det ingen praktiskt
skillnad mellan de tva normerna. Vi hamnar pa
samma lénedkning oavsett hur vi resonerar.

Det kan dock finnas faktorer som gor att de
tva normerna ger olika resultat bade pa lang och
kort sikt. En langsiktig strukturell faktor ar att
euroomradet innefattar lander som befinner sig
pa en lagre utvecklingsniva jamfort med Sverige
men som utvecklas snabbt. Enligt den sa kallade
Balassa-Samuelsson-teorin sa kan man vanta sig att
prisnivan stiger snabbare i dessa ldnder. Eftersom

den Europeiska Centralbanken har som mal att

halla inflationen i euroomradet nara 2 procent sa
kan man da vanta sig att inflationen i rikare Iander
som Tyskland understiger 2 procent medan den
Overstiger 2 procent i fattigare men snabbt vdxande
lander.

Pa kort sikt leder skillnader i konjunkturutveckling
till att inflationen i enskilda Iander i euroomradet
avviker fran malet. Europeiska Centralbanken satter
bara en ranta sa man har inte medel att halla
inflationen pa 2 procent i enskilda lander utan
man far noja sig med att styra den genomsnittliga
inflationen i euroomradet. Inférandet av en gemen-
sam valuta har lett till stora obalanser i vissa lander
inom euroomradet sa att en del lander befunnit sig
i lagkonjunktur medan andra haft hogkonjunktur.
Detta var mest tydligt aren efter eurons inférande da
Tyskland hade lagkonjunktur och mycket lag inflation
medan det var hogkonjunktur och hég inflation i
Irland, Grekland och Spanien. | ett sadant lage
uppstar fragan vilka lander vi skall jamfora oss med.

Obalanser inom euroomradet kan ocksa leda till att
Europeiska Centralbanken inte nar sitt inflationsmal.
Man kan da fraga sig vad det ar for podng med att vi
missar vart inflationsmal bara for att Europeiska
Centralbanken gor det.

Det finns alltsa situationer da de tva normerna
pekar at olika hall men hur ofta det ar sa ar en
empirisk fraga.

3.2 Men hur kan vi behalla
konkurrenskraften om vi har
hogre I6nedkningar dn Europa?

Sag att produktivitetsékningstakten dr 2 procent i
Sverige och Europa och att vi i Sverige har 3,6 procents
I6nedkning i linje med inflationsmalsnormen medan
I6nedkningstakten i euroomradet ligger stabilt pa 2,6
procent. Hur gar detta ihop? Hur kan vi behalla var
konkurrenskraft? Svaret ar att ifall denna skillnad ar
stabil och varaktig, ar efter ar, s kommer inflationen
i euroomradet att ligga kring en procent medan den
ar tva procent i Sverige. Kronan kommer, pa grund av
att inflationen minskar vdrdet pa kronan, att tappa i
vdrde med omkring en procent per ar relativt euron.
Enhetsarbetskostnaderna och prisnivaerna kommer
da att stiga i samma takt nar man raknar om dem till
samma valuta. Nominalrdantan i Sverige kommer att
vara en procent hogre for att kompensera for den
hogre inflationen (och deprecierande valutan) sa att
realrantorna ar desamma. Med samma realrantor
paverkas inte konkurrenskraften. Darfor ar det med
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flytande vaxelkurs fullt méjligt att ha en annan
inflation an omvarlden och samtidigt bibehalla
konkurrenskraften.

3.3 Varfor inte utga ifran
de faktiska prisokningarna?

€n fraga man kan stalla sig ar varfor I6nesattarna
skall utga ifran inflationsmalet nar man férhandlar
om I6nerna. Vore det inte mer rimligt att utga ifran
den faktiska prisutvecklingen, speciellt om Riksbanken
missat sitt inflationsmal under Iang tid? Svaret ar att
man hamnar i ett cirkelresonemang ifall man utgar
ifran den faktiska prisutvecklingen. De flesta priser
bestams i hog grad av produktionskostnaderna och
av dessa utgor Ionekostnaderna en mycket stor del,
direkt och indirekt via insatsvaror. Detta galler for
den hemmamarknadsinriktade sektorn men ocksa

i rdtt hog grad inom den konkurrensutsatta sektorn.
Hdga Ionedkningar leder till hogre priser och ifall
detta leder till krav pa annu hogre I6ner - och vice
versa - sa inverkar det destabiliserande pa
prisutvecklingen.

Inte heller bor I6ntagarna krdva kompensation
for prisékningar pa ravaror och energi som bestams
pa varldsmarknaden eller om rantorna stiger pa
varldsmarknaden sa att boendekostnaderna dkar
i Sverige. Om oljepriset stiger sa blir vi fattigare
antingen vi vill eller ej. Att krava "kompensation”
for detta genom att éka l6nekraven innebar bara
att vi skjuter oss sjdlva i foten.'?

3.4 Konsekvenser av laga lonedkningarna

Vad hander da om lénedkningarna under en f6ljd av
ar ar lagre an vad som dr forenligt med Riksbankens
inflationsmal? Laga I6nedkningar tenderar att ge
Iag inflation men exakt vad som hander beror pa
hur starkt Riksbanken reagerar. Om Riksbanken
inte sanker rantan sa mycket sa kommer inflationen
att understiga malet. Om Riksbanken sanker rantan
mycket sa kan kronan falla sa mycket i varde att
inflationen halls uppe genom stigande importpriser
och okat efterfragetryck i ekonomin. Mest troligt ar
att det blir ett mellanlage: riksbanken haller rantan
lag och kronan faller i varde men Riksbanken nar
anda inte sitt inflationsmal.

Foretag som producerar i Sverige och konkurrerar
med utlandska féretag gynnas pa tre sdtt av lagre
|6nedkningar:

1) Lonekostnaderna dkar langsammare

2) Ldgre rantor sanker foretagens
finansieringskostnader

3) Svagare krona férbdttrar kostnadslaget
jamfort med utlandet.

Allt detta leder till 6kad produktion och syssel-
sattning i den utlandskonkurrerande sektorn och
darmed Okar ocksa efterfragan och produktion i
den skyddade sektorn och skatteintdkterna for
den offentliga sektorn 6kar ocksa.

Allt detta verkar bra, men det finns ocksa nack-
delar med laga l6nedkningar. Laga |6nedkningar
sdnker reallénerna darfor att importpriserna stiger
ndr kronan sjunker i varde. Pa kort sikt ar denna
effekt dr dock inte sa stark. Semesterresor och
bensin blir omedelbart dyrare, men mycket av det
vi konsumerar produceras i Sverige. Aven nar det
gdller importerade varor sa bestar en stor del av
priset av transport- och distributionskostnader och
handelsmarginaler och dessa kostnader bestams
av kostnadsldget i Sverige. Utlandska exportorer
tenderar ocksa att anpassa sina priser till prisnivan
i Sverige, vilket minskar vaxelkursens genomslag
pa konsumentpriserna.

N&r man diskuterar realldnerna maste man
ocksa ta hansyn till att rantan har en direkt effekt
pa boendekostnaderna. | konsumentprisindex ingar
en berdknad kostnad for att bo i egen bostad och i
denna kostnad ingar rantan. Lagre ranta innebar
ocksa att hyrorna stiger langsammare.

Vi har alltsa motverkande effekter pa reallonen
nar rantan sanks och kronan forsvagas: hogre import-
priser sanker realldnen medan lagre rantor sanker
boendekostnaderna. Sambandet mellan nominella
och reala Iénedkningar ar darfor inte sa tydligt pa
kort sikt. Pa langre sikt innebar dock alltfor laga
I6nedkningar att inkomsterna omférdelas fran
|6ntagarna till féretagens dgare.

€n annan foljd av alltfor laga I6nedkningar ar att
det forr eller senare uppkommer bristsituationer pa
arbetsmarknaden. Om féretagen inte kan hitta den
personal som behovs sa kan de inte expandera och
da hjdlper det inte att I6nerna ar laga. Kéerna till
operationer blir Idangre och undervisningen samre
om stat och kommun inte kan fylla sina vakanser.

Man kan ocksa tanka sig att alltfor stora obalanser
pa arbetsmarknaden leder till sammanbrott for den
samordnade I6nebildningen da vissa grupper inser
att de skulle tjana pa mera marknadsmadssiga loner.

Slutsatsen dr att Ionedkningar som understiger
summan av inflationsmalet och produktivitets-
okningstakten knappast ar hallbara i langden. Lagom
dar bast dven nar det gdller konkurrenskraften. Alltfér
laga lénedkningar leder till att de anstdllda far en
mindre del av kakan, vinsterna blir onddigt hoga,
bristsituationer uppkommer pa arbetsmarknaden
och hela samordningen riskerar att kollapsa. Men
nar arbetsmarknaden kan sdagas vara i balans ar
en bedémningsfraga.

3.5 Lonebildning nar
rantan natt sin undre gréns

Nar vi hittills resonerat om samspelet mellan l6ne-
bildning och penningpolitik har vi utgatt ifran att
Riksbanken reagerar - och reagerar starkt - ifall
inflationen avviker ifran malet. Om inflationen stiger
over malet sa hojs rantan och ifall inflationen sjunker
under malet sa sanks rantan. Rantan paverkar sedan
efterfragan i ekonomin, bland annat via vaxelkursen.
Effekterna pa den reala ekonomin av hogre eller lagre
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I6nedkningar uppkommer i hog grad via riksbankens
rantesattning och de ddrmed atfoljande effekterna
pa vaxelkursen.

Men dessa resonemang forutsatter att riksbanken
faktiskt kan reagera nar inflationen avviker ifran
malet. Riksbanken kan alltid hoja rantan ifall
inflationen dverstiger malet. Men om inflationen
blir I3g sa kan rantan na en undre grans och da kan
riksbanken inte langre reagera pa lagre lénedkningar
genom att sanka rantan. Problemet ar att riksbanken
inte kan sdtta hur Iag ranta som helst. Skalet &r att
ifall rantan skulle vara klart negativ sa skulle folk
valja att spara i kontanter i stallet for att ha
pengarna pa banken.

Sag nu att det finns en undre grans for rantan och
att inflationen ar Iag och att rantan ligger pa denna
undre grans. Om nu I6nedkningstakten sjunker sa
sjunker inflationen ytterligare men Riksbanken kan
inte parera detta med att sdanka rantan. Konsekvensen
av lagre inflation blir da att realrantan (ranta minus
inflation) stiger och detta kommer att dampa efter-
fragan i ekonomin och darmed sysselsattningen.
Ldgre l6nedkningar ar darfor direkt kontraproduktiva
om rantan redan ligger vid sin undre grans.

Notera ocksa att foretagens reala finansierings-
kostnader stiger om inflationen sjunker medan
rantan forblir oférandrad. Rantan pa lan till foretag
ar normalt positiv dven om riksbanksrantan dr negativ.
Med lagre inflation blir det svarare att betala tillbaka
ett 1an med en given ranta. Poangen ar alltsa att
normalt leder ldgre I6nedkningar till 6kad syssel-
sattning men nar rantan natt sin undre grans sa
far en sankning av l6nedkningstakten motsatt
effekt. Detta dr viktigt att beakta i en situation
da inflationen och rdantan ar mycket laga.

Vid vilken niva slar rantan i golvet? Lat oss anta
I6nerna 6kar med 3,6 procent per ar, produktivitets-
okningstakten i naringslivet dr 2 procent och inflationen
ar 2 procent per ar. Den normala realrantan ar 1 procent

sa den nominella rantan dar 3 procent ndr inflationen
ligger vid malet.® Men sdg nu att I6nedkningstakten
blir 2 procentenheter ldgre, det vill sdga 1,6 procent.
Det leder till att inflationen blir noll och riksbanken
reagerar med att sdnka rantan. Enligt den berémda
Taylor-regeln skall riksbanken reagera kraftigt nar
inflationen understiger malet: for varje procentenhet
som inflationen understiger malet sa bor riksbanken
sanka rantan med 1.5 procentenheter. Eftersom infla-
tionen nu ligger 2 procentenheter under malet sa
kommer riksbanken att sdtta en ranta som dr 3 procent-
enheter Idgre an den skulle vara om inflationen lag
pa malet. Detta innebdr att riksbanksrantan hamnar
pa noll (3 procent minus 1,5 ganger 2 procent). Vi

ser att vid 1,6 procents l6nedkning sa hamnar rantan
ndra sin undre grans dven om vi inte vet exakt var
golvet for rantan ligger.

Slutsatsen av detta dr att en lagre I6nedkningstakt
an 1,6 procent per ar knappast ar att rekommendera
hur daligt det an gar i ekonomin. Lagre I6nedkningar
an sa kan vara direkt kontraproduktiva for syssel-
sattningen och dven for foretagens vinster.

Vi kan sdtta in olika siffror i denna kalkyl och komma
fram till olika uppskattningar av den punkt dar lagre
I6nedkningar blir kontraproduktiva. Hogre realrdnta
innebdr att grdnsen hamnar lagre, men om ekonomin
befinner sig i kris sa sdtter Riksbanken en lag ranta
pa grund av krisen och da kommer rdntan att sla i
golvet snabbare nar inflationen sjunker. Rimligen
ligger gransen i omradet 1-2 procents I6nedkning.

Om vi lamnar sifferexercisen och ser pa praktiken
sa kan vi konstatera att riksbankens reporanta
faktiskt varit negativ under ett antal ar och att
den troligen inte hade kunnat sdankas mycket ldgre.
Om I6nedkningstakten under dessa ar hade varit
annu lagre sa skulle det knappast ha gynnat den
ekonomiska utvecklingen i Sverige. Resultatet hade
istdllet blivit 6kade reala finansieringskostnaderna
for foretagen.
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4. Fragan om relativa loner

Som noterades i inledningen sa innebar Industri-
avtalet en samarbetslésning som syftar till att
undvika ett "allas krig mot alla” pa arbetsmarknaden.
Detta samarbete innebdr att en grupp organisationer
bestammer ett "mdrke” och att dvriga organisationer
forvantas halla sig till i stort sett samma procentuella
I6nedkning i sina avtal. Strikt tolkat skulle detta
innebdra att de I6nerelationer som gdllde 1997

skall fortsatta gdlla for evig tid.

Men de I6nerelationer som gallde 1997
reflekterade de utbuds- och efterfrageférhallanden
som gallde 1997. Teknisk utveckling, globalisering,
it-revolution, férandringar i utbildningssystemet
och annan samhdllsomvandling leder till att Ione-
relationerna behéver férandras dver tid. | annat fall
kommer bristsituationer att uppkomma pa vissa
delar av arbetsmarknaden medan arbetslésheten
Okar pa andra delar av arbetsmarknaden.

Calmfors (2017, 2018) menar att demografiska
fordndringar leder till krav pa att relativiénerna
forandras. Sverige har haft ett stort dverskott i bytes-
balansen beroende pa att sparandet varit hogt, men
efter hand som befolkningen aldras sa kommer troligen
sparandet att minska. Det innebar ett mindre Gver-
skott i bytesbalansen och att farre behdver arbeta
inom exportsektorn medan fler behéver arbeta med
produktion for hemmamarknaden. Detta kan i sin
tur krdva att Ionerelationerna andras sa att det blir
mer attraktivt att jobba i hemmamarknadsinriktade
sektorer, daribland den offentliga sektorn dar vi
redan ser stor brist pa arbetskraft inom flera
omraden. Detta ar ett exempel pa ett fall dar
det kan kravas fordndringar av relativiénerna.

Teoretiskt ar det inget som sager att samordning
av léneférhandlingarna maste innebadra att alla far
samma lénedkning. Parterna pa arbetsmarknaden
kan komma 6verens om nagonting annat. Men i
praktiken ar ett marke i form av en gemensam
procentsats en naturlig "neutral” referenspunkt.

Om alla far samma procentuella paslag sa forblir
relativiénerna oférandrade. Men ju langre tiden gar
desto mindre relevanta blir de I6nerelationer som
man hade fran borjan. Om Iénesamordningen skall
vara hallbar i langden behdver man fundera 6ver
hur man kan tillata férandringar av relativiénerna
inom ramen fér samordningen.

Nar man diskuterar férandringar av lénestrukturen
kan man ha en normativ eller en mer praktisk, marknads-
massig utgangspunkt. En normativ utgangspunkt
innebdr att man diskuterar vad I6nerna borde vara
for olika yrkesgrupper. Men i praktiken ar det vdldigt

svart att komma éverens om detta. De flesta tycker
nog att just deras yrkesgrupp borde ha hégre 16n.
Vissa yrken kraver stor social kompetens medan
andra kraver mer analytisk formaga eller kropps-
styrka. Vissa yrken kraver lang utbildning eller sa har
man en tuff arbetsmiljo. Alla dessa arbetsuppgifter
behover utféras men det finns inget objektivt svar
pa hur olika formagor och arbetsférhallanden bor
vdrderas.

En mer praktisk utgangspunkt ar att ta hansyn till
hur arbetsmarknaden ser ut for olika yrkesgrupper.
For det forsta ar det nagonting vi kan mdta pa ett
nagorlunda objektivt satt och for det andra vet vi
att stora obalanser skapar stora problem oavsett
om det handlar om efterfragedverskott eller utbuds-
overskott. Brist pa personer inom ett omrade gor att
viktig verksamhet inte kan genomféras och stor arbets-
I6shet innebdr ekonomiska, sociala och psykologiska
problem for de som inte kan hitta nagot jobb. Om
samordningen skall fortleva behdver arbetsmarknad-
ens parter hitta metoder fér att inom ramen for
samordningen anpassa lénestrukturen till andrade
forutsdttningar.™

Industrins Ekonomiska Rad (2017) hdvdar att
forandringar i relativiénerna visst ar mojliga inom
ramen for industriavtalet. Argumenten dr att avtalen
anger miniminivaer och inget hindrar ett foretag
att betala hogre 16n om man har svart att rekrytera.
Mot detta talar det forhallandet att den sa kallade
restposten (I6neglidningen) som mater I6nedkning-
arna utover avtalen, varit mycket liten under senare
ar (se Figur 9 i Calmfors, 2018). Detta tyder pa att
avtalen i hog grad dr styrande for I6neutvecklingen,
bade uppat och nerat.

Detta kan forstas utifran parternas intressen.’
For en viss delarbetsmarknad finns en viss 16n
som ger balans, sa att det varken rader éverutbud
(arbetsléshet utdver viss friktionsarbetsloshet) eller
efterfragedverskott (brist pa arbetskraft). Men for
arbetsgivarna ar det battre om I6nen dr lagre an den
som ger jamvikt pa marknaden. Ned till en viss niva
tjanar arbetsgivaren pa att I6nen halls nere dven
om det leder till arbetskraftsbrist och rekryterings-
problem. Nar avtalen slutits pa férbundsniva sa rader
fredsplikt och darfor krdvs det att bada parter ar
overens for att det ska bli nagra lokala I6nedkningar
utover avtalet. Men sadana Iénedkningar ligger inte
i arbetsgivarnas intresse savitt de inte har mycket
stora rekryteringsproblem och de kommer darfor att
blockera I6nedkningar utdver market i de flesta fall.'®

Det ar darfor inte sa latt att se hur man kan hitta
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ett system for forandring av relatividnerna

med bibehallen samordning. Detta dr dock ett
problem uppkommer i varje system med sam-
ordnade férhandlingar, oavsett om vi har centrala

férhandlingar eller en mer informell samordning.
Problemet ar i stort sett detsamma oavsett om det
ar industrin eller nagon annan sektor som satter
madrket.
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5. Vem ska satta market?

Hoga lIonedkningar inom en sektor har negativa
effekter pa de andra sektorerna. Om lénerna stiger
inom hemmamarknadsinriktade sektorer sa stiger
levnadsomkostnaderna for alla. Om I6nerna stiger
inom exportindustrin sa sjunker exporten och
darmed sysselsdttningen och inkomsterna i hela
samhadllet. Darmed minskar ocksa inkomsterna
inom de hemmamarknadsinriktade sektorerna.

Tanken i industriavtalet dr att industrin satter ett
mdrke som fungerar som norm for évriga I6neavtal
pa arbetsmarknaden. Grundtanken ar att forbunden
inom industrin haller tillbaka sina I6nedkningar mot
|6fte att dvriga forbund respekterar market i de efter-
foljande forhandlingarna. Det kan ses som ett implicit
kontrakt mellan de olika organisationerna. Ett sadant
kontrakt kan uppratthallas darfor alla vet att det
kommer nya I6neférhandlingar om nagra ar. Om de
som forhandlar senare skulle avvika alltfor mycket
fran madrket sa skulle det bli svart att fa till samordning
i ndsta léneforhandling. Da kan det bli ett allas krig
mot alla som leder till att I16nerna trissas upp till en
alltfér hog niva.”

Men i och med att industrin star fér en mindre del
av sysselsattningen har denna ordning ifragasatts.
Varfor skall det vara industrin som sdtter market?
Vore det inte rimligare att de stérsta forbunden
gjorde detta?

| en ekonomi med fast vaxelkurs kan det vara
Iampligt att industrin tar pa sig ledarrollen. Da handlar
problemet om att hitta ett I6neldge som gor de utlands-
konkurrerande sektorerna konkurrenskraftiga och
formodligen dar det parterna inom den konkurrensut-
satta sektorn som bdst kan beddma vad som ar en
Iamplig I6neniva. Men med flytande vdxelkurs dr det
inte uppenbart vem som bor vara ledare.

Dock kan det finnas ett skal till att de konkurrens-
utsatta branscherna fortfarande bor vara I6neledare
och det dr att det dr dessa branscher som férst kanner
av konsekvenserna av alltfor hoga I6nedkningar. Om
I6nerna okar sa mycket att inflationen stiger dver
inflationsmalet sa kommer Riksbanken att hoja rantan
sa att kronan stiger i varde. De konkurrensutsatta
foretagen utsatts da for en "tripple whammy” (tre
onda ting) i form av hogre I6nekostnader, hogre
finansieringskostnader och Iagre konkurrentpriser
matt i kronor. Detta bor innebdra att motstandet mot
alltfér hoga I6nedkningar dr speciellt starkt inom den
konkurrensutsatta industrin.

Hemmamarknadsinriktade sektorer paverkas inte
lika direkt av att valutan stiger i varde. Fretag som
inte konkurrerar i nagon hogre grad med utlandet kan
|att 6vervaltra hogre I6ne- och rantekostnader pa
konsumenterna eftersom deras konkurrenter far lika
hoga kostnadsékningar. Over tid kommer dven dessa
sektorer att paverkas av minskade investeringar och
export, men det kan ta avsevdrd tid innan effekterna
helt slar igenom.™®

Fragan om vem som bor satta market ar dock
inte sa |att att svara pa. Om vi ar éverens om
principerna for hur market skall sdttas sa ar det
kanske mindre viktigt vem som gor det. Men ett
argument som talar for att inte bara industrin borde
vara involverad dr att I6nesattningen bland annat
bor baseras pa en bedémning av arbetsmarknads-
utsikterna. Om vi ska satta ett madrke som skall galla
for alla sektorer bor vi rimligen se till utsikterna
for hela arbetsmarknaden nar vi beddmer vad som
ar en rimlig I16nedkningstakt. Har kan man tanka
sig att bedomningen blir olika beroende pa vem
som gor den.'
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6. Vad sager data?

Vi har diskuterat tva alternativa normer for I6ne-
bildningen: Europanormen och den inflationsmals-
baserade normen. Arbetsmarknadsekonomiska radet
(2016) och Calmfors (2018) bendamner dem "konkurrens-
kraftsmodellen” och "inflationsmalsmodellen”. Lat oss
nu se hur de faktiska Iénedkningarna forhallit sig till
dessa tva normer.

6.1 Produktivitetsokningen har varit
2 procent per ar 1998-2018
men den har minskat dver tiden

Figur 2 visar den procentuella ékningen av
produktiviteten (produktion per timme) i narings-
livet. Genomsnittet for perioden 1998-2018 var

2 procent. Att produktionen dkar trendmadssigt dver
tiden beror framst pa den teknologiska utvecklingen
men produktivitetsokningstakten varierar kraftigt
fran ar till ar pa grund av konjunkturen. Nar it-bubblan
sprack 2001 stod produktiviteten stilla och under
finanskrisen 2008-2009 hade vi negativ produktivitets-
okningstakt. Skalet dr att produktionen pa kort sikt
bestams av efterfragan samtidigt som det tar tid att
anpassa antalet anstdllda. En kraftig nedgang i
efterfragan leder darfor till produktionen per anstalld
minskar men det har inget att géra med

den underliggande teknologiskt betingade
produktivitetsutvecklingen. Nar vi diskuterar

vilket utrymme det finns for Idnedkningar under

de kommande aren ar det den foérvantade under-
liggande (normala) produktivitetsutvecklingen som
ar relevant.

Om vi antar att den underliggande produktivitets-
tillvaxten i naringslivet ar 2 procent och att férddlings-
vardepriset i naringslivet ékar 0,4 procent lang-
sammare an konsumentpriserna sa leder den inflations-
malsbaserade Ionenormen till att I6nedkningstakten
i ett normalt konjunkturlage bér vara kring 3,6
procent.

Dock verkar den underliggande produktivitets-
okningstakten ha minskat over tiden. Produktivitets-
Okningstakten var visserligen 6ver 4 procent 2010
men det berodde till stor del pa att ekonomin ater-
hamtade sig efter finanskrisen. Perioden 2011-2018
var den genomsnittliga produktivitetsokningstakten i
naringslivet endast 1.3 procent. Om vi tar denna siffra
som matt pa den underliggande produktivitets-
okningstakten sa kommer vi fram till 2 -0,4+1,3=29
procent som en rimlig I6nedkningstakt. Aterigen bor
det papekas att detta dr en rimlig I6nedkningstakt
om vi bedémer att arbetsmarknaden ar i balans.

6.2 Laga lonedkningar har
inneburit att inflationen blivit
ldgre dn Riksbankens inflationsmal

Under perioden 1998-2018 0kade timlonerna i
ndringslivet med 3.1 procent i genomsnitt vilket dr
en halv procentenhet mindre an den inflationsmals-
baserade I6nenormen pa 3,6 procent. Som framgar
av Figur 3 sa har lonedkningarna varit mindre an 3,6
procent nastan varje ar och I6nedkningstakten har
minskat dver tiden. Perioden 2011-2018 var I6ne-
okningstakten 2.5 procent. Aven om vi raknar med
en underliggande produktivitetsokningstakt pa 1,3
procent de senaste aren sa har l6nedkningarna
2011-2018 varit 0,4 procentenheter lagre dn som
skulle varit férenligt med riksbankens inflationsmal.

Om nu lénedkningstakten varit Iagre an som ar
forenligt med riksbankens inflationsmal sa borde vi
vdnta oss att det varit svart for Riksbanken att na
sitt inflationsmal. Riksbanken kan sénka den korta
rantan och kopa obligationer for att fa ner de langa
rantorna och detta bor leda till att kronan forsvagas
sa att importpriserna stiger, men som diskuterades
ovan sa bestdms inflationen framst av den inhemska
kostnadsutvecklingen. En férsvagning av kronan ger
visserligen en engangseffekt pa importpriserna men
Over tid dr det omojligt for Riksbanken att motverka
laga I6nedkningar genom att standigt forsvaga
kronan. Med en I6nedkningstakt som ar avsevart
Idgre dn vad som ar forenligt med inflationsmalet sa
kommer Riksbanken inte att kunna na sitt mal.

Detta ar ocksa vad som hant. Figur 4 visar nagra
matt pa inflationstakten. Den heldragna orange linjen
visar inflationstakten mdtt som procentuell
forandring i konsumentprisindex (KPI) fran
foregaende ar. Inflationstakten matt med KPI
svanger en hel del fran ar till ar och ett skal ar att
rantekostnader for bostader ingar som en viktig
komponent i boendekostnaderna. Det innebar att
ndr Riksbanken hojde rantan 2007-2008 sa 6kade
detta inflationen matt med KPI och ndr man kraftigt
sankte rantan i slutet av 2008 och bérjan av 2009
sa drogs inflationen ner till ett negativt varde 2009.
Konsekvensen ar alltsa att nar riksbanken hojer rantan
for att ddmpa inflationen sa blir den kortsiktiga
effekten att inflationen ékar. Men ndr riksbanken
bestammer sin penningpolitik sa bortser man ifran
dessa kortsiktiga effekter av ranteférandringar. Man
ser i stdllet pa KPIF som ar ett inflationsmatt dar man
inte rdknar med ranteférandringarna.

En annan faktor som bidrar till svangningar i
inflationstakten dr energipriserna. Eftersom dessa
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i stort sett ligger utanfor riksbankens kontroll sa kan
det vara lampligt att ocksa rdkna bort dessa nar vi
utvarderar hur val riksbanken lyckats na sitt inflations-
mal. "KPIF exklusive energi” mater inflationstakten
exklusive effekter av ranteférandringar och energi-
priser.

Den genomsnittliga inflationstakten 1998-2018
var 1.2 procent enligt KPI, 1.5 procent enligt KPIF
och 1.3 procent enligt KPIF exklusive energi. Skillnaden
mellan KPI och KPIF beror pa att rantorna fallit trend-
massigt under denna period, men oavsett vilket matt
vi anvdnder sa har inflationstakten legat klart under
Riksbankens mal pa 2 procent. Enligt resonemanget
i denna uppsats ar det precis vad man skulle férvdnta
sig med tanke pa att I6nedkningstakten varit ungefar
en halv procentenhet Idgre an som kan beraknas vara
forenligt med Riksbankens inflationsmal.

Nu kan man invdnda att det kan finnas andra
skal till att Riksbanken missar sitt inflationsmal.
Riksbanken har fatt kritik for att man under vissa
perioder hojt rantan for mycket, vilket lett till svag
sysselsdattning och lagre prisokningstakt. Visst finns
det manga saker som paverkar inflationen men
|6nedkningstakten dr den avgjort viktigaste faktorn.
Laga lénedkningar ar ett huvudskal till att inflationen
blivit sa lag.

Ett sdtt att ytterligare beldgga detta dr att se hur
val Idnedkningstakten och inflationen samvarierar
over tiden. Figur 5 visar I6nedkningstaktens av-
vikelse fran 3,6 procent och inflationens avvikelse
fran 2 procent. Lonedkningstakten mats aret innan
eftersom det tar en viss tid for Idonedkningarna att
sla igenom i prisdkningar. | linje med resonemanget
ovan sa mats inflationstakten med KPIF exklusive
energi. Vi ser en relativt stark samvariation. Aren
2001-2002 och 2008 lag inflationstakten nagot
6ver malet och i bada fallen stammer detta med att
I6nedkningstakten Gversteg 3,6 procent aret innan.
Aren 2000, 2005-2006 och 2011-2014 lag inflationen
klart under malet och detta kan till betydande del
forklaras med laga lonedkningar. | linje med teorin
finner vi alltsa beldgg for att inflationen i hog grad
bestams av Ionedkningstakten. Detta ar naturligt
da mycket av det vi konsumerar ar inhemskt
producerade varor vilkas priser i hog grad bestams
av Iénekostnaderna.

6.3 Vaxelkursrorelser har litet
genomslag pa inflationen pa kort sikt

De senaste 2-3 aren har dock inflationen legat ratt
ndra malet trots att I6nedkningstakten sjunkit ner
mot 2 procent. Tva bidragande orsaker &r troligen att
produktiviteten ékat langsamt och att kronan varit
svag. Men vilken betydelse har vaxelkursen for
inflationstakten? | Figur 6 forsoker vi se om vaxel-
kursen paverkat inflationstakten. Vaxelkursforand-
ringar mats hdr som férandring i KIX-indexet som
dar ett handelsvdgt index av 32 valutor och indexet
ar definierat sa att en uppgang innebar att en for-
svagning av kronan. Ndr KIX-indexet dkar borde

importerade varor bli dyrare sa att inflationen okar.
Diagrammet visar ocksa den "oférklarade” inflationen
matt som procentuell férandring i KPIF exklusive
energi minus I6nedkningstakten i naringslivet plus
1,6 procent. Det ar alltsa den inflation som inte kan
forklaras av att arbetskostnaden per enhet dkar givet
2 procents produktivitetsékningstakt.2®

Kronans varde minskade ungefdr 8 procent i sam-
band med att it-bubblan sprack 2001 och samma
sak hdnde i samband med finanskrisen. Vi ser dock
forvanansvart svagt samband mellan vaxelkurs-
forandringarna och den inflation som inte férklaras
av I6nedkningstakten. En svagare krona gjorde
utlandsresan och bensinen dyrare men i stort verkar
dessa forandringar inte ha paverkat levnadsomkost-
naderna sa mycket. Ett skal kan vara att férsvagningen
av kronan var tillfallig i bada dessa fall.

Perioden 2014-2015 hade vi aterigen en forsvagning
av kronan i samband med att Riksbanken sankte
rantan till negativa vdrden i bérjan av 2015. Har
ser vi ett visst samband mellan vaxelkurs och pris-
utveckling. De senaste arens svaga tillvaxt i real-
I6nen kan delvis forklaras av att kronan varit svag.

6.4 Omlaggningarna av penningpolitiken
illustrerar sambandet mellan penningpolitik
och vaxelkurs

Varfor har da vdxelkursen varierat som den gjort?
Denna fraga tyvarr ar inte latt att svara pa. Vaxel-
kursen reflekterar forvantningar om den framtida
ekonomiska utvecklingen i Sverige och omvdrlden
och darfor kan vdxelkursen reagera redan i forvag
om en viss utveckling dr férvantad. Detta gor det
svart att beldgga orsak och verkan. Men enligt teorin
dar riksbankens rantepolitik en viktig faktor som
paverkar vaxelkursen. En hogre rdnta i Sverige inne-
bar att det blir mer attraktivt att 1ana ut i kronor och
da okar kronans varde - forutsatt att inget annat
hdnder samtidigt som paverkar vaxelkursen i motsatt
riktning.

Figur 7 visar den korta rantan i Sverige, eurordntan
och vaxelkursen matt som kronor per euro. Det forsta
decenniet efter eurons inforande foljde Riksbanken
ECB ganska nara i sin rantepolitik. | samband med
att it-bubblan sprack och Ericsson fick problem sa
forsvagades kronan (euron blev dyrare) men sen
var vaxelkursen mot euron stabil fastan rantan var
lite hogre i Sverige 2002-2003.

Nar finanskrisen brét ut sa forsvagades kronan
och euron ndarmade sig 11 kronor. Det var mycket
som hdnde vid den tiden men en méjlig forklaring ar
att Sverige som litet exportberoende land med stor
tillverkningsindustri dr relativt konjunkturkansligt.
Riksbanken var ocksa snabb att sdnka rdntan nar
man val férstod hur allvarlig krisen var.

Perioden 2010-2011 héjde riksbanken reporantan
betydligt 6ver den europeiska nivan och detta bidrog
sakerligen till att kronan forstarktes sa att eurons
varde f6ll under 9 kronor. Det var bland annat oro for
stigande bostadspriser som fick riksbanken att hdja
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FIGUR 5

FIGUR 6

FIGUR 7

Inflationens avvikelse fran malet och I6nedkningarnas avvikelse fran langsiktsnormen
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FIGUR 8
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Kalla: 0ECD Economic Outlook Database.

rantan. Penningpolitiken lades dock om och sedan
2015 har riksbankens rdnta varit lagre an Europeiska
Centralbankens rdnta, vilket uppenbarligen bidragit
till att kronan tappat i vdrde. Nu har det varit den
laga inflationen som bestamt penningpolitiken.

Det dr, som sagt, inte latt att forklara vaxel-
kursen, men vi kan nog anda dra slutsatsen att
penningpolitiken haft avgérande betydelse for
vaxelkursen. Utvecklingen de senaste aren illustrerar
vdl de resonemang som fordes i borjan av denna
uppsats: laga lonedkningar leder till att inflationen
blir Idgre an malet, att riksbanken haller rantan Iag
och att kronan forsvagas.

2006
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2010
2011
2012
2013
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2017
2018

6.5 Europanormen har troligen bidragit

till att Ionedkningarna blivit 1aga

Slutligen kan man fraga sig om Europanormen spelat
nagon roll i allt detta. Beror de relativt laga
I6nedkningarna pa att arbetsmarknadens parter
tittat mot Europa snarare dn mot Brunkebergstorg?
Figur 8 visar 16nedkningstakten i privat sektor enligt
OECD. Har anvands alltsa ett annat matt och enligt
detta matt var den genomsnittliga I6nedknings-
takten under perioden 1998-2018 2.8 procent i
Sverige och 2.5 procent i euroomradet. Forsta
decenniet féljde vi léneutvecklingen i euroomradet
ganska val men aren kring eurokrisen 6kade lonerna

i Sverige nagot mer an lénerna i Europa. En rimlig
slutsats ar att Europanormen, i den man den paverkat
I6neavtalen, bidragit till att halla nere I6nedknings-
takten under den nivan som skulle varit konsistenta
med inflationsmalet om vi ser pa perioden som helhet.
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7. Har Ionerna okat alltfor langsamt?

Innan vi drar slutsatsen att I6nedkningstakten varit
alltfor 1ag bor vi dock beakta den fjdrde komponenten
i den inflationsmalsbaserade norm som formulerades
ovan: arbetsmarknadslaget. Ndr industriavtalet
tillkom var Sverige i en dterhamtningsfas efter den
djupa krisen i bérjan av 1990-talet. Arbetsldsheten
var hoég och hundratusentals personer hade lamnat
arbetskraften pa grund av det svaga arbetsmarknads-
laget. Faktum dr att arbetsmarknaden aterhamtade
sig langsamt och arbetsmarknaden var relativt svag
dnda fram till 2007. | det perspektivet kan man sdga
att I6nedkningstakten 2001-2002 var alltfér hég med
tanke pa arbetsmarknadsldget och att de relativt laga
I6nedkningarna 2003-2007 var motiverade och bidrog
till aterhamtningen pa arbetsmarknaden.

Att I6nedkningstakten halls 1ag dr en naturlig
anpassningsprocess ndr arbetsmarknaden hamnat
i obalans. Att inflationen avviker ifran malet under
nagra ar skapar inga storre problem for andra an
riksbankens direktion, men om inflationen avviker
ifran malet under ldngre tid sa kan det leda till att
Riksbankens trovardighet undermineras. Om léne-
och prissattare slutar tro att inflationen nagonsin
skall aterga till malet sa paverkas férvdntningarna
pa ett sadant satt att det blir annu svarare att komma
tillbaka till malet.

Hur ska vi da se pa den ldga I6nedkningstakten

under de senaste aren? Har den varit motiverad?
Sveriges ekonomi gar bra, sysselsdttningsgraden
ar bland de hogsta i EU och manga arbetsgivare
rapporterar att de har svart att rekrytera ratt
personal. Nar féretagen inte kan hitta ratt personal
sa skapar det stora problem inom bade offentlig
och privat verksamhet. Detta kan tolkas som att
arbetsmarknaden snarast dr 6verhettad och att
det inte finns nagot skal att halla tillbaka lone-
okningarna.
A andra sidan har arbetsldsheten fastnat pa
6-procentsnivan. Den ar mer an dubbelt sa hogt
som pa 70- och 80-talen da 3 procent betraktades
som en hog niva.?' | det perspektivet kan man
argumentera for att I6nedkningstakten borde hallas
fortsatt Iag sa att vi pressar ner arbetslésheten till
1970-talets niva.
Men hur kommer det sig att vi har brist pa
arbetskraft inom flera sektorer samtidigt som
arbetslésheten ar sa pass hog jamfort med 70-

och 80-talen? Ett viktigt skal ar att vi haft stor
immigration av personer med mycket blandade
forutsattningar att etablera sig pa svensk arbets-
marknad. Detta har inneburit att vi har samre
matchning mellan efterfragan och utbud pa arbets-
marknaden. Grundfragan blir da i vilken man arbets-
|6sheten skall ses som ett konjunkturellt eller ett

FIGUR 9 Sysselsdttningsgrad for man och kvinnor, 15-74 ar, procent
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Anm: Sysselsattningsgraden méts som antalet sysselsatta | férhallande till befolkningen for den aktuella gruppen. Kélla: AKU/SCB.



EUROPANORMEN
SAKNAR
RELEVANS

22

strukturellt problem. Gynnas de som nu dr arbetslésa
av allmant lagre 16nedkningar eller dr arbetslésheten
ett strukturellt problem som krdver strukturella
|6sningar i form av utbildningsinsatser, dkad léne-
spridning eller subventionerade jobb snarare dn
generellt Iag I6nedkningstakt?

Calmfors (2018) argumenterar for att arbets-
|0sheten idag till stor del dr ett strukturellt problem
som behdver |6sas med specifika, strukturella
atgarder. Men det allmanna efterfragelaget ar viktigt.
Figur 9 visar sysselsattningsgrader (sysselsatta i for-
hallande till befolkningen) fér mdn och kvinnor fodda
i Sverige och utomlands. Sysselsattningsgraden for
man fodda i Sverige har varit tamligen stabil sedan
2005 med en liten dipp under finanskrisen. For
ovriga grupper ser vi en nedgang i sysselsattningen
i samband med finanskrisen, men darefter har

sysselsattningen okat kraftigt, speciellt for de som
ar fédda utomlands. Den starka konjunkturen har
helt sakert bidragit till att sysselsattningsgraden
bland invandrare har 6kat. Nar efterfragan pa
arbetskraft stiger sa dkar chansen att hitta jobb,
framforallt for dem som star sist i kon.

Som Calmfors (2018) papekar sa kan valet
av I6nedkningstakt ses som en avvagning mellan
sysselsdttning och effektivitet. Sysselsattnings-
argumentet talar for lagre I6nedkningar men
effektivitetsargumentet talar mot att I6nerna
halls sa laga att bristsituationer uppkommer
pa betydande delar av arbetsmarknaden. Detta
dr en avvagning som arbetsmarknadens parter
maste gora. Mer flexibla relativioner kan mildra
konflikten mellan sysselsdttning och effektivitet.
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1 Denna rapport foljer till stor del analysen 8
i en tidigare rapport (Gottfries, 2010) men
jamforelsen mellan europanormen och den
inflationsmals-baserade normen utvecklas
och de senaste 20 arens erfarenheter

G diskuteras.

Denna siffra ger en 6verdriven bild av

Vi har inte explicit tagit hansyn till kapitalet
men sambandet gdller om vi tanker oss att
det finns ett givet avkastningskrav som
bestams pa den internationella kapital-
marknaden. Vi bortser ocksa ifran “pricing to
market” som innebdr att svenska producenter
i sin prissattning tar hansyn till de utlandska
konkurrenternas priser och att de som

EUROPANORMEN 2
SAKNAR

RELEVANS exportberoendet eftersom exporten har

ett stort importinnehall. Men om man drar
bort import-innehallet utgdr exporten
fortfarande ungefar en tredjedel av BNP.

En tredjedel av det mervarde som produceras
av arbete och kapital i Sverige gar pa export.

For att harleda detta sa kan vi lata sma

exporterar till Sverige anpassar sig till
prisnivan i Sverige. Detta andrar inte
resonemanget men det kan forklara att
genomslaget av vaxelkursen pa den
inhemska prisnivan (som har bestams av
koefficienten a) blir litet pa kort sikt.

bokstéver sta for logaritmer av motsvarande 9 Dessa fragor har analyserats narmare av
variabler med stor bokstav. Om vi tar naturliga Markowski, Nilsson, och Widén (2011) samt
logaritmer p& bada sidor i ekvationen ovan Konjunkturinstitutets l6nebildningsrapporter
far vi ulc =w - q. Fér att likheten skall halla 2011, 2012 och 2016.
over tid maste fordndringen i vanster led 10 Den har beskrivna tankeramen 6verens-
maste vara lika med summan av forandringarna stammer i huvudsak med det synsatt som
i hoger led och eftersom forandringen i In(X) framférs av Facken inom industrin (2015).
ar ungefar lika med den procentuella 11  ECB:s inflationsmal brukar tolkas som att
forandringen i X'sa galler relationen ovan. inflationen skall vara just under tva procent
Det férekommer stora konjunkturmassiga men den praktiska skillnaden jamfort med
fluktuationer i produktiviteten som bor Riksbankens mal verkar vara liten.
rensas bort ndr vi diskuterar utrymmet 12 Facken inom industrin (2015) skriver att ett
for Ionehdjningar. krav pa I6nebildningen &r att reallonerna okar.
Europanormen foreslogs av Edingruppen (1995). Om produktiviteten 6kar sa bor reallénerna
Ibland anvands beteckningen "konkurrens- kunna 6ka 6ver tid men vi kan inte utga ifran
kraftsmodellen” for detta sdtt att tdnka. att en real I6nedkning alltid ar mojlig och
Europanormen foreslogs som ett satt att onskvard.
stabilisera I6nebildningen och forvantningarna 13 Har syftar vi pa Riksbankens reporanta.
i en situation da det radde stor osdkerhet om Rantorna pa Ian till hushall och foretag ar
den framtida inflationen i Sverige och da kronan hogre p& grund av riskpremier och
ansdgs undervdrderad fastdn rantorna var transaktionskostnader.
mycket hogre i Sverige an i jamforbara lander . a
Y . & . .g J e 14 Calmfors (2018) diskuterar dessa fragor
med liknande inflationstakt. Se appendix for ett e e . "
) och mdjligheten att inféra “obalansnamnder”.
utdrag ur Edingruppens rapport.
) . - ) . 15 Calmfors (2018) framfor detta argument
Om vi ser pa data sa ar det inte sa att kronan : .
- . . och diskuterar ocksa avtalens normerande
alltid starks (forsvagas) nar riksbanken hojer o
« , A roll mer utforligt.
(sanker) rantan Detta beror pa tva férhallanden: L
i) eftersom vaxelkursen reflekterar 16  En faktor ) sp:elar stor r.oII h_ar ar graden
forvantningar om framtida rantor sa det ar av se?mor(ojnlng [pE arbetfglvarsm'an. Om.det
bara ovédntade ranteférandringar i rantan som BT i) U RBSNiR. S sy e skl
paverkar véaxelkursen och ii) det kan komma arbetsg!yare incitament att bjuda over fje '
andra nyheter samtidigt som riksbanken andra nar marl rekry’Ferar for att locka tl". sig
férandrar réntan och dessa nyheter kan LSRRI (el JE CIHE R
paverka vaxelkursen &t motsatt hall. pa arbetsgivarsidan som dr skdlet till att l6ne-
: . . glidningen ar sa Iag jamfort med 1980-talet
Inflationen dr den procentuella uppgangen o (= i .
. . N da léneglidningen utgjorde en stor del av den
i prisnivan fran ett ar till nasta ar. .
totala Ionedkningen.
17 Denna tolkning framfors ocksa av Industrins

Ekonomiska Rad (2017).
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Eftersom priserna pa hemmamarknaden i
mycket hog grad ar kostnadsbestamda sa

ar det farligt att tolka en prisokning pa hemma-
marknaden som att det finns “utrymme” for
|I6nedkningar. Detta leder latt till ett cirkel-
resonemang dar hogre I6ner ger hogre priser
som i sin tur motiverar hogre loner.

Calmfors-Seim (2013) modellerar I6ne-

sattningen som ett sa kallat Stackelberg-

spel dar den I6neledande sektorn forst sdtter

I6nen och sedan fdljaren. Ett forvanansvart

resultat dar att vid fast kurs blir [6nesadtt- 20
ningen mer aterhallsam om den hemma- 21
marknadsinriktade sektorn ar I6neledare. Vid

flytande kurs blir utfallet detsamma oavsett

om det ar den konkurrensutsatta eller den
hemmamarknads-orienterade sektorn som
satter I6nen forst. Dock dr det tveksamt om
Stackelberg-spelet fangar I6neledarskapet pa
ett realistiskt sdtt. Jag tolkar industriavtalet
som att ledaren (industrin) atar sig att halla
tillbaka I6nedkningarna mot implicit [6fte fran
foljarna (6vriga sektorer) att de ocksa avtalar
om lénedkningar i linje med madrket.
Vartiainen (2010) diskuterar olika teoretiska
tolkningar av industriavtalet.

n-(Aw-2+0,4)=n-Aw+1,6.
Andrade definitioner forklarar en mindre del

av denna 6kning da jobb-s6kande studerande
nu raknas som arbetslésa.
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5. VARA SLUTSATSER

Ett nddvandigt villkor for att fa in ekonomin pa

en langsiktig bana "i goda cirklar” ar ratt storlek

pa lénehgjningarna. Detta ar emellertid inte ett
tillrdckligt villkor. Det krdvs bl.a. ocksa att statens
budgetunderskott bringas ned sa att en stabil och
hallbar niva pa den offentliga sektorns finansiella
sparande uppnas; vidare att den intrddda balansen
i utrikesbetalningarna vidmakthalls.

Lonebildningsfragorna verkar emellertid fa en
alltmer central roll i férvantningsbildningen pa
marknaden. Vad vi som ekonomer kan hoppas pa
ar att genom var analys vinna forstaelse hos de
avtalsslutande parterna for budskapet att stora
I6nehodjningar motverkar sitt syfte: att pa sikt ge
reala inkomstforstarkningar. Om man sitter pa en
fotbollsmatch, kan man resa sig upp och se spelet
bdttre dver de andras huvuden. Men om alla reser
sig upp ser alla lika daligt igen. Borjar sedan vissa
hoppa sa finns risk att Iaktaren rasar.

Den uppenbara risken med att ange en lénenorm,
en genomsnittlig 6kningstakt for Ionedkningarna
som vi tror kan ge en god och balanserad ekonomisk
utveckling, ar att normen av alla ses som ett golv.
Men det ar oundvikligt att vissa maste fa mindre an
normen, andra mer.

5.1 Finns en teoretiskt “riktig” Ionenorm?

Vi har diskuterat mojligheterna att pa teoretisk vag
harleda en tillvaxt- och sysselsattningsbeframjande
I6nebildningsnorm. Full klarhet och enighet har vi
inte natt. | en regim med Iasta vaxelkurser vore det
enklare: normen skulle da kunna formuleras i termer
av den relativa I6neinflationen (den relativa Ione-
kostnaden per producerad enhet). Den svenska
I6neinflationen borde vara lika med den i omvarlden
om arbetsmarknad och utrikeshandel skall hallas i
balans, givet den fasta vaxelkursen. Da har vi dnda
kvar problemet att korrekt mdta l6neinflationen.
Att berdakna den sanna produktivitetsutvecklingen
ar svart. Inte minst ar det svart att skilja mellan vad
som ar pris- och volymkomponenter i produktions-
vardet. De schabloner som statistikerna hdrvid
anvander kan inte alltid forvdntas ge riktiga resultat.
Nu har vi inte fasta vaxelkurser. Vid en férsta
anblick skulle detta teoretiskt kunna betyda att vi
kan ha vilken léneutveckling som helst, om "bara” de
finansiella marknadernas férvantningar pa ett riktigt
satt speglar den faktiska inflation som uppkommer i
det langa loppet. Detta ar dock bara en forenklad
teori. Haken med en sadan lattsam attityd ar att

osdkerheten blir storre i marknadernas bedémning av
Sverige dn av andra lander, sdrskilt i beaktande av
var inflationshistoria, och att det darfor kravs en
sarskild riskpremie i kronrdntorna. Denna riskpremie
skapar onddiga samhadllsekonomiska kostnader,
storre ju hogre l6neinflationen dr.

Vi har kommit fram till att vi bér s6ka en norm
for den genomsnittliga I6nekostnadsutvecklingen i
landet som kan ge marknaderna en mindre osdkerhet
om den framtida vaxelkursen. Det skulle under en
relativt ndraliggande framtid kunna resultera i ett
apprecieringstryck pa kronan och langa rantor som
star mer i paritet med dem i omvarlden.

5.2 Loner i takt med Europa

Mot den ovan angivna bakgrunden har vi funnit en
praktiskt anvandbar, lattbegriplig och kommunicer-
bar norm for l6neutvecklingen, en norm som vi
formulerat som "l6ner i takt med Europa”. Nagot

mer precist innebar detta att arbetskraftskostna-
derna per timme, i genomsnitt for samtliga l6ntagare
i Sverige, inklusive uppkommen I6neglidning i alla
former, pa medellang sikt far 6ka i samma takt som
de vasteuropeiska arbetskraftskostnaderna per
timme. Strdvan bor vara att denna norm far en sadan
trovdrdighet att den i vida kretsar uppfattas och
anvands som utgangspunkt for prognoser for
|6nekostnadsutvecklingen.

[..]

Loneinflationen, dvs. Ionekostnaden per
producerad enhet, kan med denna norm for
timlonekostnadsutvecklingen avvika fran den
europeiska om produktivitetsutvecklingen avviker.

Vi bor inte rakna med att Sverige, genom att skaffa
sig ett forsteg i fraga om produktivitetsutvecklingen,
kan ta ut hogre timlénekostnader an i omvarlden.
Langsiktskalkyler av arbetskraftsproduktivitetens
utveckling, som gjorts av OECD, tyder pa att Sverige
har tenderat att ha nagot langsammare okningstakt
dn genomsnittet for ovriga Vasteuropa. Skillnaden
synes ha minskat sett éver den senaste tioars-
perioden, men jamforande statistik 6ver produktiviteten
dar ett besvarligt kapitel. Man bor darfor kanske inte
fa sta alltfoér mycket avseende vid denna tendens.

Vi utgar fran att Sverige i framtiden inte uppvisar
nagon annan produktivitetsutveckling an det dvriga
Vdsteuropa.

Det dr var tro att om denna Iénenorm kan etableras
for arbetsmarknaden som genomsnitt, sa kommer det
att visa sig att kronan ar undervarderad vid nu radande
kursrelationer. Det uppkommer da ett apprecierings-



tryck som kan ta sig uttryck i en kombination av
sankta langa rantor och faktiskt appreciering av
kronan. Ju starkare férvantningarna om en léne-
utveckling i takt med Europa kan befastas, desto
mer av detta fortroendekapital kan komma att
utnyttjas till Iagre rantor. Utjamningen av de
ekonomiska villkoren mellan den konkurrens-
utsatta sektorn och den skyddade sektorn skulle
da ske framst genom att den skyddade sektorns

5.3 Konsekvenser

€n fordel med var valda I6nenorm &r att den under
senare ar varit ganska stabil och nagorlunda mdjlig
att gora prognos for, jamfért med manga andra
ekonomiska storheter.

[..]

Om vi siffersatter Ionenormen, avseende de totala
svenska lénekostnadsokningarna, inklusive

eventuella relativa forandringar av arbetsgivar-
avgifterna, kommer vi alltsa fram till ca 3,5 procent
per ar fér de narmaste tva aren och dven pa langre
sikt. Det skall dock starkt understrykas att denna
siffra inte kan anvandas som norm for de centrala
avtalsuppgorelserna. Normen maste innefatta den
genomsnittliga l6nehodjningstakten for samtliga
anstallda, inbegripet all central och lokal I6nebildning
(dvs. inklusive 16neglidning) och liknande - saledes

G forutsattningar forbattrades, och inte genom att den totala Ionekostnadsokning som i efterhand pa
=4 den konkurrensutsatta sektorns villkor forsamrades statistisk grund kan berdknas.

CAROPRNORMEN med en alltfor kraftig kron-appreciering. [..]

RELEVANS Vi vill avslutningsvis tillfoga kommentaren att

héjningar i linje med lénekostnadsnormen ocksa
torde ligga val i linje med Riksbankens mal for
inflationen. En i efterhand uppmadtt genomsnittlig
|6nehdjning i trakten av 3,5 procent ar forenlig
med de centralbanksmal och konvergenskrav

som finns inom EU och till vilka Riksbanken
anpassat sig vid utformningen av inflationsmalet.”



