Komplicerat infor avtalsrorelsen
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Nya l6neavtal ska ingas nasta ar. Det pagar nu en debatt mellan parterna pa arbetsmarknaden dar
dessa forsoker pragla den allmanna bilden av laget infor avtalsrorelsen. Det kan darfor vara pa sin
plats med en systematisk genomgang av laget.

En forsta aspekt géller hur [6nerna utvecklats i forhallande till inflationen, det vill sdga
realléneutvecklingen. Den har varit god. 2013—-2015 6kar den genomsnittliga reallénen fér anstéallda i
naringslivet med cirka 2,6 procent per ar. Realldnerna stiger darmed avsevart mer dn vad parterna
avsag nar de nuvarande avtalen sl6ts, eftersom inflationen blivit mycket lagre dn Riksbankens
inflationsmal.

De hoga reallonedkningarna under senare ar kan motivera laga [6nedkningar framéver for att
darigenom gora det billigare for foretagen att anstalla. Det 6kar sysselsattningen pa sikt.

En andra aspekt galler férdelningen mellan arbete och kapital. 2014 Iag I6nekostnadernas andel av
naringslivets produktionsvarde 6ver genomsnittet for perioden 1993—-2014. Spegelbilden ar att
vinsternas andel var lagre.

Ett vanligt resonemang nar man bedémer naringslivets vinster ar att man ska ta hansyn till rantelaget.
Det ar nu mycket lagt. Enligt denna argumentation behover darfor inte investeringar — som ju ofta ar
lanefinansierade — ge lika stor avkastning som tidigare for att komma till stand.

Men man kan ocksa gora en annan jamforelse, ndmligen med foretagens vinster i andra lander. | vara
viktigaste konkurrentldnder har vinsternas andel av BNP stigit sedan 1998, samtidigt som den fallit
hos oss. Det maste tolkas som att Idnsamheten av att gora investeringar har minskat i Sverige jamfort
med andra lander. Det kan antas leda till att manga foretag foredrar att investera utomlands i stallet
for i Sverige, vilket pa sikt ar negativt for var sysselsattning och tillvaxt.

Sammanfattningsvis signalerar den hoga arbetslésheten i Sverige och en minskande vinstandel
jamfort med and-ra lander att det pa nagra ars sikt finns starka skal att halla tillbaka [6nedkningarna.
De senaste arens hoga reallénedkningar borde géra det majligt for I6ntagarna att acceptera det.

Bedomningen kompliceras emellertid av det speciella konjunkturldge som nu rader. Normalt ska
Riksbanken reagera pa laga |[6nedkningar som drar ner inflationen under inflationsmalet med att
sanka styrréantan sa mycket att realrdantan (den nominella rantan minus inflationen) faller. Syftet ar
att oka efterfragan och resursutnyttjande i ekonomin sa att inflationen ater stiger. Lagre realrdnta
paverkar namligen bade investeringar och konsumtion positivt. En rantesankning leder ocksa
vanligtvis till att kronan faller i varde, vilket 6kar exporten. Bade naringslivets vinster och
sysselsattningen blir da hogre redan pa kort sikt.

Men nu ar laget ett annat. Riksbankens styrrdnta ar negativ. Mojligheterna till ytterligare sankningar
ar sma. Da satts de normala mekanismerna i ekonomin ur spel och det kan paradoxalt nog vara
battre for vinster och sysselsattning med lite hogre an lite lagre I6nedkningar.



Varfor? Jo, darfor att lagre I6nedkningar leder till lagre inflation. Om Riksbankens styrranta inte kan
sankas ytterligare blir foljden en hogre realrdnta. Da faller konsumtion och investeringar. Lagre
prisokningar medfér dessutom enligt etablerad vaxelkursteori att kronan pa lang sikt kommer att
starkas i motsvarande grad.

Men om finansmarknadernas aktorer i enlighet med detta férvantar sig att kronan pa sikt ska bli mer
vard, sa framstar det som mer [6nsamt &n tidigare att redan nu 6ka placeringarna i svenska
finansiella tillgangar. Man kan darfér vanta sig en omedelbar forstarkning av kronan efter ett lagt
I6neavtal. Eftersom vaxelkurser har en stark tendens att 6verreagera pa olika férdandringar, ar det
dessutom troligt att kronan pa ett eller ett par ars sikt stiger mer i varde an vad inflationen faller.
Laga l6onedkningar leder da till en véxelkursutveckling som, tvartemot vad man skulle vanta sig, gor
svenska produkter dyrare i forhallande till utlandska. Pa kort sikt forsamras — i stallet for forbattras — i
sa fall situationen for exportindustrin.

Laget infor avtalsforhandlingarna ar alltsa komplicerat. Pa lang sikt gynnas sysselsattning och tillvaxt
av laga I6nedkningar. Men just i dagens unika konjunkturldge med negativ styrranta som inte gar att
sdanka mycket mer, kan det pa nagot ars sikt vara battre med lite hogre an lite lagre I6nedkningar.

Detta kan uppenbarligen bli svart for arbetsmarknadsparterna att hantera. Ett satt skulle kunna vara
ett flerars-avtal med férhallandevis hoga Ionedkningar i bérjan och laga langre fram. En sadan
tidsprofil for Ionedkningarna i en uppatgaende konjunktur krdver emellertid ett stort matt av
ansvarstagande fran parterna, kanske rent av mer dn de maktar med.

En komplikation ar svarigheten att bedéma hur lange situationen med negativ styrranta kommer att
besta. Det dr bara da som resonemangen om att sysselsdttningen pa kort sikt kan frimjas av lite
hogre I6nedkningar géller. Sa uppenbarligen kommer avtalsforhandlingarna att féras under stor
osakerhet.
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