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Riksbank safeguarding the inflation target 

Since the late 1990s, the inflation target has functioned as a 

joint starting point for the social partners in their 

negotiations. It is clear that this has benefited general 

economic development in Sweden. Major fluctuations in 

prices and wages make it more difficult for all participants 

and create socioeconomic costs. Clear rules and predictability 

instead reduce uncertainty and create stability in the 

economy. For a long time, monetary policy in Sweden has 

been characterised by low inflation, great uncertainty over 

international economic developments and low global interest 

rates. The Riksbank has taken powerful measures to push up 

inflation and stabilise it around the target of 2 per cent and to 

help keep inflation expectations in line with the inflation 

target. The repo rate has been cut to −0.50 per cent and the 

Riksbank has made extensive purchases of government 

bonds. The expansionary monetary policy has contributed 

towards the positive development of the Swedish economy 

seen in recent years. In this way, the Riksbank is safeguarding 

confidence in the inflation target. 

Time for a major wage bargaining round again 

In 2016, wage agreements for about 3 million employees 

were renegotiated. Most of these agreements run for one 

year, which means that new agreements for almost 2.5 

million employees must be signed in 2017. For more than half 

of these employees, including those in the industrial sector, 

current agreements expire on 31 March 2017. Preparations 

for the bargaining rounds are already in full swing. In mid‐

October, the Swedish Trade Union Confederation (LO) and its 

unions will decide what demands shall be made with regard 

to the general terms and construction of the agreements. 

Later in the autumn, quantified demands will be presented by 

LO and Facken inom industrin (the Swedish Unions within 

Industry). Negotiations within the industrial sector must be 

opened, at latest, three months before the current 

agreement expires, meaning that collective demands must be 

exchanged between employees and employers before the 

end of the year. 

Uncertainty over standard‐setting by the industrial sector 

Since the Industrial Agreement was adopted in 1997, 

collective agreements in the industrial sector have set the 

standard for the rest of the labour market. However, ahead 

of 2016’s wage bargaining round, the industrial sector’s 

normative role in wage formation came under question from 

several directions and the unions included in LO failed to 

agree on the coordination of their demands. Several trade 

unions demanded higher wage increases than Facken inom 

industrin has demanded and employers demanded much 

lower wage increases. In the end, most of the agreements 

were nevertheless close to the industrial agreement, that is 

2.2 per cent in labour cost increases over one year. One 

important exception is the agreement reached between 

Kommunal (the Swedish Municipal Workers’ Union) and the 

Swedish Association of Local Authorities and Regions. They 

concluded a three‐year agreement, and a special initiative for 

assistant nurses in the agreement gives higher wage 

increases for this group over all three years of the agreement. 

However, this special initiative was supported by the 

industrial workers’ unions.  

Some uncertainty has also been expressed ahead of 

2017’s wage bargaining rounds over the acceptance of the 

industrial sector’s normative role in wage formation and 

coordination within LO. Among other uncertainties, there is a 

tension between the industrial workers’ unions and the 

associations more oriented towards the home market which 

is partly based in differences of opinion regarding the 

economic situation and developments in the labour market. 

The industrial workers’ unions are also concerned that the 

industrial sector’s agreement will form a floor for other 

groups, for reasons including the increasing proportion of 

figureless agreements, above all in the public sector. 

However, abandoning the industrial sector’s normative role 

in wage formation entails risks, particularly as there is a lack 

of concrete alternatives at present. 

ARTICLE– Ahead of 2017’s wage bargaining rounds 

Most of the agreements signed in the most recent wage bargaining rounds run for one year, which means that new 

agreements for almost 2.5 million employees must be signed in 2017. Compared to the situation prior to 2016's 

wage bargaining round, both actual inflation and the parties’ inflation expectations have clearly risen. The labour 

market has strengthened further, with a higher rate of employment and lower unemployment. Companies in many 

parts of the economy are currently experiencing problems in recruitment, which is reflected by large shortages and 

long recruitment times. Supported by an expansionary monetary policy, resource utilisation in the economy is 

expected to continue rising and to lead to more normal wage increases, following several years of low figures. 
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Wage formation is affected by many factors 

In the long term, wage development is determined, in theory, 

by productivity growth and the development of prices. In 

terms of the more short‐term perspective covered by an 

agreement period, normally 1–3 years, economic 

developments are also important for the outcome of wage 

negotiations. In practice, international competitiveness is also 

taken into account, as wage formation, even in a small open 

economy with a floating exchange rate, cannot be seen in 

isolation from the development of costs abroad. The profit 

situation can also be an important factor in negotiations. The 

parties’ expectations for these determinants are decisive for 

the result of the negotiations.  

However, the total wage increases are not just 

determined by the outcome of the central (trade union) 

negotiations. In an increasing share of the labour market, 

wage formation takes place locally and individually. In 

addition, traditional wage drift can be added, as can the 

effects on wage increases of various structural changes, such 

as, for example, changes to the composition of the labour 

force. As well as the development of wages, companies’ 

labour costs and, ultimately, inflation are also affected by 

statutory and agreed collective charges.  

Rising wage rate in the period ahead 

For the current year, wage increases have generally been 

lower than expected. The outcome of the wage bargaining 

round was largely in line with the 2013 agreement, despite 

the significantly stronger position of the labour market. Over 

the next few years, the Riksbank expects the rate of wage 

increase to pick up. The expansionary monetary policy has 

contributed to resource utilisation and inflation rising, which 

usually means that the rate of wage increase gradually rises 

(see Figure 4:18). 

Compared to the run‐up to 2016's wage bargaining 

round, both actual inflation and the parties’ inflation 

expectations have risen (see Figure 4:19). The picture of the 

current profit situation is not clear‐cut. Various surveys 

indicate that companies assess profitability as normal. 

However, profit shares are still low from a  

historical perspective, which may partly be due to structural 

factors such as changes of the industry composition. At the 

same time, the labour market has strengthened further, with 

a rising rate of employment and falling unemployment. 

Companies in many parts of the economy are already 

experiencing problems in recruitment, which is reflected by 

large shortages and long recruitment times. Resource 

utilisation is expected to continue to rise in the coming years, 

and this supports a trend towards higher and more normal 

wage increases after several years of historically low growth 

figures.  

The Riksbank’s forecast for total wage increases suggests 

continued modest rates of increase this year of just over 

2.5 per cent, which will successively rise to about 3.5 per cent 

in the following years, which is to say approximately in line 

with the historical average (see Figure 4:20). The forecast 

means that real wages will rise roughly in line with 

productivity. The fact that resource utilisation is expected to 

be higher than normal in the coming years could indicate that 

wage increases will be higher than forecast. On the other 

hand, one factor that could restrain wage increases is that 

wage development is expected to be subdued in several 

competitor countries. 

Figure 4:19.  Inflation expectations among the social partners 
Per cent 

Source: TNS Sifo Prospera 
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Figure 4:18.  Resource utilisation and wages 
Annual percentage change and standard deviations, respectively 

Note. The RU indicator is a measure of resource utilisation. It is 
normalised so that the mean value is 0 and the standard deviation is 1. 
Forecast also includes an assessment of how outcomes will be revised. 

Sources: The National Mediation Office and the Riksbank 
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Figure 4:20.  Total and agreed wages 
Annual percentage change 

Note. The National Mediation Office changed the method used for 
calculating agreements in 2009. They excluded figureless agreements 
from the calculation. These were previously included and assigned a value 
of zero. This means that agreements before 2009 are slightly 
underestimated and the errors and omissions item slightly overestimated. 

Sources: The National Mediation Office and the Riksbank 

0

1

2

3

4

5

97 01 05 09 13 17

Wages over and above the centrally‐agreed 

increases

Centrally‐agreed wages

Forecast for total wage increases

Average total wage increases (1997–)


	Tom sida


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (None)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 2400
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 2400
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages false
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /SVE <FEFF0041006e007600e4006e006400730020006600f600720020005000440046002d00660069006c0065007200200073006f006d00200073006b0061006c006c0020006b00f6007200610073002000760069006100200046006f0074006f0074006500780074002000500050004d002d00730079007300740065006d002c0020006f0063006800200073006b0061006c006c00200074007200790063006b00610073002e>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        5.669290
        5.669290
        5.669290
        5.669290
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName (HP_Best_300.icc)
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


