B Arets avtalsrorelse beddms ge
laga I6nedkningar

De forhallandevis hoga I6neavtalen som blev resultatet av av-
talsrérelsen 2007 har inneburit en ldngsammare anpassning
nedat av lonerna i delar av ekonomin dn vad som annars skulle
kunna motiveras av det snabbt forsimrade arbetsmarknadslaget
sedan hosten 2008. Loneavtalen visade sig pa flera avtalsom-
raden vara illa anpassade till den utveckling som skulle komma
pa arbetsmarknaden. Detta giller framforallt delar av industrin
dar det darfor sléts manga lokala krisavtal under 2009. | &r om-
forhandlas lI6neavtal for en stor del av arbetsmarknaden. Nagot
som kan komma att komplicera denna avtalsrorelse ar det faktum
att det nu ar storre skillnad mellan arbetsmarknadssituationen i
olika sektorer dn vad det har varit i flera tidigare avtalsrorelser.
Vad far tudelningen av den svenska ekonomin fér betydelse for
exempelvis industriavtalets ledande roll i avtalsférhandlingarna?
Ytterligare en fraga som kan bli aktuell, med tanke pa resultatet
fran forra avtalsrorelsen, ar mojligheten att skapa storre flexibili-
tet i de nya Ioneavtalen. Sammantaget bedéms arets avtalsrérelse
resultera i historiskt sett laga 16ne6kningar.

Langsam anpassning av lonerna till arbetsmarknadslaget sedan
hosten 2008

Hosten 2008 préaglades av instabilitet pa de finansiella marknaderna
och kraftiga produktionsbortfall i stora delar av vérldsekonomin. |
Sverige foll industriproduktionen kraftigt men dven i andra sektorer
sasom bygg- och transportsektorn sjonk aktiviteten avsevart. Laget pa
arbetsmarknaden forsamrades snabbt och en varselvag inleddes under
hosten 2008. Mellan september 2008 och september 2009 varslades
sammanlagt 163 000 personer.

Forsamringen av arbetsmarknadslédget méarktes ocksa i 16nebild-
ningen. Lonedkningstakten i den svenska ekonomin sjonk fran 4,3
procent 2008 till prelimindrt 3,4 procent 2009. De forhéllandevis hdga
|6neavtalen som tecknades under 2007, da arbetsmarknaden utveck-
lades forhallandevis starkt, kan ha inneburit en ldngsammare anpass-
ning nedat av Iénerna dn vad som annars skulle kunna motiveras av
det snabbt férsamrade arbetsmarknadsldget. Loneanpassningen har
framforallt skett genom att I6nedkningarna utéver férbundsavtalen'
(ofta kallad l6neglidning eller restpost) minskat. Mellan 2008 och
2009 minskade l6neglidningen med 0,6 procentenheter fran 6ver 1,0
procent till preliminart drygt 0,4 procent. Riksbankens féretagsinter-
vjuer under 2009 bekraftar ocksa denna bild da respondenterna ofta
angav storleken pa loneglidningen som "obefintlig” eller "marginell”.
Huvuddelen av I6neanpassningen har sannolikt skett genom inga
eller mycket laga I6nedkningar i den lokala I6nebildningen. Men den
har dven skett pd andra satt. Inom till exempel delar av industrin har
anstallda istéllet for lbnehodjningar fatt kompensation i form av betald

15 Med forbundsavtal avses kollektivavtal mellan olika férbundsparter — till exempel IF Metall och
Teknikforetagen.
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ledig tid, vilket bidragit till de laga I6nedkningarna inom denna sektor
pa senare tid.

Manga lokala krisavtal slots inom industrin under 2009

| Sverige drabbades industrin sarskilt hart av den kraftiga globala
konjunkturnedgdngen. Nivan i forbundsavtal som sl6ts for delar av
industrin under 2007 var illa anpassade till det snabbt forsémrade
arbetsmarknadslaget. For att reducera antalet permitteringar traffade
parterna inom delar av industrin i bérjan av mars 2009 ett temporart
ramavtal, det s& kallade "Ramavtalet for permitteringar och utbild-
ning". Ramavtalet, som galler som langst fram till och med den sista
mars i ar, ger en mojlighet for industriforetagen att sluta lokala avtal
som medger ldnesankningar pd maximalt 20 procent och arbetstids-
forkortningar utan ndgon sadan nedre gréns. Enligt en undersokning
gjord av arbetsgivarorganisationen Teknikféretagen har ndrmare 400
av deras medlemsforetag tecknat lokala avtal i linje med ramavtalet.'®
De lokala avtalen, ofta bendmnda som krisavtal, berér sammanlagt
cirka 50 000 anstéllda inom teknikindustrin. Resultatet av undersok-
ningen visar att arbetstiden i de berérda féretagen minskade med

i genomsnitt 18 procent och lénekostnaderna med i genomsnitt

13 procent. Den genomsnittliga ldngden i dessa avtal ar drygt sex
manader.

Liknande krisavtal har slutits inom andra delar av industrin, till
exempel stal- och metallindustrin, kemiindustrin och gruvindustrin,
och uppskattningsvis berors totalt 100 000 anstéllda av denna typ av
avtal. Enligt arbetsgivarna har krisavtalen medfort att mer &n 10 000
arbetstagare undgétt uppsdgning.

Drygt 550 loneavtal ska omférhandlas 2010

| &r ska drygt 550 kollektiva I6neavtal omférhandlas mellan parterna
pa den svenska arbetsmarknaden. Dessa forhandlingar omfattar drygt
3,3 miljoner arbetstagare eller cirka 4 av 5 arbetstagare i Sverige.
Tabell R3 ger en 6versikt av omfattningen av avtalsrorelserna i ar och
nésta ar. Huvuddelen av avtalen |6per ut den sista mars i ar.

16 Teknikféretagens undersokning &r en urvalsundersdkning av 660 av deras 3000 medlemsforetag.
Resultaten av undersékningen redovisas pa Teknikforetagens hemsida.



FORDJUPNING

Tabell R3. Loneavtal som I6per ut under 2010 och 2011 - En 6versikt

Utlopnings- Sektor/bransch /grupp Antal Antal
datum anstdllda {5 hundsavtal
31 mars 2010 Industrin, bygg (arb), 2 075 000 300
handel (arb), kommunal
sektor
30 april 2010 Handel (tjm), hotell och 366 000 120

restaurang, bemanning,
transport, bygg (tjm),
tjanste- och medieféretag

31 maj 2010 Industri, fastighet, 123 000 55
kommuner, transport

30 juni 2010 Almega tjansteférbund, 56 000 26
vard och omsorg, 6vrig
omsorg

31 augusti 2010 Postdistribution 1000 6

30 september 2010  Staten, Almega 321 000 27

tjansteforbund, personliga
assistenter

30 november 2010  Tjansteforetag 6 000 3

31 december 2010  Bank, forsakring, sjofart, 109 000 14
tidningsdistribution,
bevakning och sdkerhet

Kollektivavtal 3057 000 551
Hangavtal 260 000
Totalt 3317 000 551
2011 Transport, kyrkan, 300 000 40

sjukskoterskor

Anm. Hangavtal dr ett avtal som tecknas mellan en arbetstagarorganisation och ett enskilt féretag som inte ar
medlem i ett arbetsgivarférbund.

Kélla: Medlingsinstitutet
Lagre avtalskrav nu jamfort med forra avtalsrorelsen

Under 2007 omférhandlades omkring 500 l6neavtal for cirka 3 mil-
joner arbetstagare pa den svenska arbetsmarknaden. | slutet av 2006
och i borjan av 2007, da flera arbetstagarorganisationer presenterade
sina avtalskrav och l6neférhandlingar pagick for en relativt stor del

av arbetsmarknaden, praglades den svenska ekonomin av en gradvis
forbattring av konjunkturen och en stark tillvaxt i sysselsattningen.
Fran forsta kvartalet 2006 till forsta kvartalet 2007 6kade antalet
sysselsatta med 2,5 procent vilket innebar en snabb foérbattring av
arbetsmarknadslaget. Det férhdllandevis starka konjunktur- och ar-
betsmarknadsldget kom att paverka nivan pa avtalskraven. Exempelvis
rekommenderade LO under hosten 2006 sina medlemsférbund att
begdra 825 kronor per méanad eller minst 3,9 procent i ett ettarigt
avtal i I16neforhandlingarna med arbetsgivarorganisationerna. | LO-
foérbundens gemensamma avtalskrav ingick ocksa en jamstélldhetspott
pa 205 kronor per manad. Parterna inom teknikindustrin var forst att
sluta avtal i mitten av mars 2007 och IF Metall fick igenom cirka 85
procent av sina krav. Nivan i detta tredrsavtal blev normerande fér
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ovriga avtalsomrdden pd arbetsmarknaden. Enligt Medlingsinstitutets
berdkningar blev nivan pa férbundsavtalen for hela ekonomin i ge-
nomsnitt 3,0 procent per ar under perioden 1 april 2007- 31 mars
2010." Dessutom tillkommer den sa kallade I6neglidningen.

Avtalsforhandlingarna sker nu i ett lage da arbetsmarknaden &r
svag, foretagens vinster dr laga och produktiviteten i den svenska
ekonomin har fallit under en langre tidsperiod. Dessutom ligger for-
védntningarna om framtida I6nedkningar fran arbetsmarknadens parter
pa en relativt Iag niva enligt Prosperas senaste enkat. Darfor ar det
kanske inte sa markligt att avtalskraven &r lagre nu an i forra avtals-
rorelsen. | bérjan av november 2009 presenterade LO-foérbunden sina
gemensamma avtalskrav infor avtalsférhandlingarna. LO-férbunden
yrkar pa ettdrigt avtal med |6nehdjningar pé 2,6 procent, dock lagst
620 kr per manad. Férbunden yrkar dven pa en laglénepott pa 125
kronor per méanad for avtalsomraden med en genomsnittlig manads-
[6n som dr lagre &n 21 300 kronor. Svenskt Néringsliv har gjort be-
rakningar pa 180 avtalsomrdden dar LO-foérbund ingdr. Kronpaslaget,
laglonepotten och ovriga krav pa hojda erséttningar innebér enligt
deras berdkningar att avtalskraven i genomsnitt kostar 3,2 procent.
Till detta kommer kostnader for foreslagna forandringar i allmédnna
anstallningsvillkor och avtalsforsakringar samt 16nedkningar utéver de
avtalade.

Flera tankbara orsaker till spanningar i avtalsrorelsen

Det finns flera tdnkbara orsaker till att det kan bli spdnningar mellan
parterna i drets avtalsrorelse. En orsak dr att utspelen vad géller avtals-
nivaderna hittills indikerar att parterna star ganska langt ifran varandra i
forhandlingarna. LO:s avtalskrav kan stéllas mot att Svenskt Naringsliv
tidigare har erbjudit noll i [6nedkningar i de forbundsvisa avtalen
under avtalsaret 2010. Med tanke pa det svaga arbetsmarknadslaget
kan det vara rimligt att tro att arbetstagarorganisationerna far igenom
mindre &n de 85 procent av avtalskraven som de fick igenom i férra
avtalsrorelsen.

17 Under 2008 sl6ts omkring 60 kollektiva I6neavtal som omfattade omkring 570 000 anstallda. Huvuddelen
av dessa avtal ar tredriga och I6per ut under 2011. En majoritet av avtalen sléts under forsta halvaret 2008,
det vill sdga innan finanskrisens utbrott och konjunkturnedgangen, vilket ocksd speglar nivan i avtalen pa
omkring 3 procent per ar for flera avtalsomraden. De grupper/branscher som berérs av dessa avtal ar bland
annat sjukskoterskor, ldrare, delar av transportsektorn och personal i Svenska kyrkan. Under 2009 sléts
ungefar 30 nya kollektiva loneavtal omfattande cirka 105 000 anstallda. Stora avtalsomrdden under 2009
ar bank och forsakring. Avtalens langd ar 1 till 2 dr och nivan i flera avtal ligger pa omkring 2 procent per
ar. Avtalskonstruktionerna medfér dock svarigheter att berakna nivan.



Olika delar av ekonomin har ocksa paverkats i varierande grad
av den finansiella krisen, vilket kan skapa spanningar i I6nebildningen.
Det 4r till exempel storre skillnader i arbetsmarknadssituationen inom
olika sektorer i denna avtalsrorelse &n vad det varit i flera av de tidiga-
re avtalsrorelserna. Framfor allt ar arbetsmarknadsldget klart svagast
inom industrin. Fragan ar darfér om industriavtalet ocksa denna gang
kommer att fa en |6neledande roll i avtalsférhandlingarna, en roll
som har varit mycket viktig under de senaste avtalsperioderna. Om
exempelvis mindre konkurrensutsatta delar av ekonomin sluter avtal
pa betydligt hdgre nivaer &n industrin kan spanningar byggas in i 16-
nebildningen. Om I6neavtalen for de olika sektorerna istéllet hamnar
péd ungefar samma nivd och pa en relativt hog sddan kommer struk-
turomvandlingen péskyndas, med risk fér en relativt snabb krympning
av industrisektorn.

Parterna kan ocksa vilja 6ka flexibiliteten i avtalen med tanke pa
att nivaerna pa flera avtalsomraden var sa illa anpassade till arbets-
marknadsldget i de senaste tredrsavtalen. Ett sdtt ar att sluta kortare
avtal, till exempel ettdrsavtal, &n de tre ar som varit norm sedan 1995.
En annan variant &r att sluta tredrsavtal men istéllet 6ka mojligheterna
att saga upp avtalen. Antalet uppsagningstillfallen kan till exempel
6ka fran de senaste drens norm pa antingen noll eller ett tillfalle till
kanske tva tillfallen. En tredje variant kan vara att sluta sa kallade
Oppna avtal. Det innebér att en garanterad I6nehojningsniva for en
langre period bestdms pad férbundsniva och att de lokala parterna dar-
efter bestdimmer hur den garanterade I6nehéjningen ska fordelas mel-
lan avtalséren.'® Slutligen, en fjarde variant ar att helt enkelt minska
den andel av 16nehéjningarna som bestams pa férbundsnivd och
istdllet verlata mer av lI6nebildningen till de lokala parterna. Parterna
tycks i nulaget sta ganska langt ifrdn varandra dven vad géller kon-
struktionen av de kommande l6neavtalen.

Historiskt sett laga 16nedkningar framdver

Under perioden 2010-2012 beddms lénerna i den svenska ekonomin
6ka med i genomsnitt drygt 2,5 procent. Denna beddmning baseras
pa en mangd olika faktorer, till exempel utvecklingen pa arbetsmark-
naden, foretagens vinster och aktuella inflationsférvantningar. Sedan
1998 har de av forbunden avtalade I6nedkningarna utgjort cirka 50
till 80 procent av de totala Idnedkningarna i Sverige. Om man antar
att detta férhdllande bestar under perioden 2010-2012 innebar
Riksbankens prognos for de totala I6nedkningarna om cirka 2,5 pro-
cent att forbundsavtalen enligt Medlingsinstitutets statisktik kommer
att bli mellan 1,4 och 2,0 procent.

18 Tvd exempel pa 6ppna avtal ar avtalen mellan Forsakringsbranschens Arbetsgivareorganisation (FAO) och
Facket for férsakring och finans som sl6ts i mars 2009 samt Bankinstitutens Arbetsgivareorganisation (BAO)
och Finansférbundet som slots i maj 2009.
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Diagram R4. Totala I6nedkningar och forbundsvisa
avtalade I6nedkningar i Sverige
Arlig procentuell forandring
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Anm. Streckad linje avser Riksbankens prognos.
Kélla: Medlingsinstitutet, SCB och Riksbanken




Loneprognosen viktig for sysselsattnings- och inflationsprognoserna

Léneprognosen &r en viktig komponent i Riksbankens bedémning av
den framtida inflations- och sysselsittningsutvecklingen. Aven om
I6neprognosen huvudsakligen baseras pa ekonomiska faktorer ger
avtalsnivaerna ofta en védgledning om hur de totala I6nerna kom-
mer att utvecklas framéver. Om avtalsrorelsen leder till I16nedkningar
som pé ett tydligt satt avviker, uppat eller nedét, fran Riksbankens
prognos kan det f& konsekvenser fér penningpolitiken (se Kapitel 2 -
Alternativa scenarier och risker).
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Tabeller

Beddmningen i foregdende penningpolitiska uppfoljning (december 2009) anges inom
parentes.

Tabell A1. Reporanteprognos
Procent, kvartalsmedelvarden
Kv42009 Kv12010 Kv22010 Kv12011 Kv12012 Kv12013

Reporanta 0,25 0,25(0,25) 0,25(0,25) 1,1(0,8) 2,8 (3,0) 4,0
Kalla: Riksbanken

Tabell A2. Inflation, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férandring

2009 2010 2011 2012

KPI -0,3(-0,3) 16(0,8) 29(3,0) 31(3,6)
KPIF 19019 19(1,2) 1415 18,9
KPIF exkl. energi 2323 17(1,3) 15014 19(1,8)
HIKP 19019 18011 13014 1719
Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsranta. HIKP &r ett EU-harmoniserat index fér konsumentpriser vilket inte inkluderar hushallens rantekostnader for
egnahem.
Kéllor: SCB och Riksbanken
Tabell A3. Inflation, tolvmanaderstal
Arlig procentuell férandring

mar-09 mar-10 mar-11 mar-12 mar-13
KPI 0,2 1,3(06) 26015 31(3,8) 3,0
KPIF 1,9 23015 14014 1601,8) 21
KPIF exkl. energi 21 1,9 (1,5) 1,4 (1,3) 1,7 (1,7) 2,2
HIKP 19 22014 12013 15017) 2,0
Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsranta. HIKP &r ett EU-harmoniserat index fér konsumentpriser vilket inte inkluderar hushéllens rantekostnader for
egnahem.
Kallor: SCB och Riksbanken
Tabell A4. Finansiella prognoser i sammanfattning
Arsgenomsnitt, procent om ej annat anges

2009 2010 2011 2012
Repordnta 0,7 (0,7) 0,4 (0,3) 1,8 (1,6) 3,3(3,6)
10-&rsrinta 3,3(3,2) 3,6(3,7) 41 (4,2) 4,6 (4,7)
Vaxelkurs, TCW-index, 1992-11-18 = 100 140,2 (140,0) 131,8(129,0) 128,2 (1271) 127,7 (127,3)
Offentligt finansiellt sparande* -1,5 (-1,9) -1,5(-2,2) -0,1(-0,8) 0,7 (0,5)

* Procent av BNP
Kéllor: SCB och Riksbanken



APPENDIX

Tabell A5. Internationella forutsattningar
Arlig procentuell forandring

BNP 2009 2010 2011 2012
Euroomradet 3939 12013 16017 22(2,3)
USA -24(-26) 35(24) 30(@3,3) 2827
Japan -5,3(-59) 13(0,8) 20(2,0) 18(18)
OECD -34(35 2319 2627 27(2,6)
TCW-végd -3,7(37) 1,401,4) 2021 2223
Virlden -0,9(-09) 39(34) 4242 44(4,3)
KPI 2009 2010 2011 2012
Euroomradet (HIKP) 0,3(0,3) 1,2(1,2)  13(1,4) 17(1,8)
USA -0,3(-0,5) 23(1,9) 202,00 22(Q2,2)
Japan -1,3(1,3) -09(-09) 0,0(00) 0,5(0,5)
TCW-végd 0,5 (0,5) 1,3(1,3) 14015 1.8(1.9)
2009 2010 2011 2012
Raoljepris, USD/fat Brent 62 (62) 77 (81) 82 (87) 85 (89)
Svensk exportmarknad -12,7(-14,5) 72(6,9) 77(79) 81(8,2)

Anm. Svensk exportmarknad beréknas genom en sammanvégning av importen i de 15 lander som mottar mest svensk export. Cirka 70 procent av
den svenska exporten gar till dessa lander. Vikterna utgérs av respektive lands andel av svensk varuexport.
Kéllor: Eurostat, IMF, Intercontinental Exchange, OECD och Riksbanken

Tabell A6. Forsérjningsbalans
Arlig procentuell forandring om ej annat anges

2009 2010 2011 2012
Hushallens konsumtion -05(-0,5) 2,7(2,8) 23(2,2) 2021
Offentlig konsumtion 2,7 (2,7) 16(1,6) 06(0,6) 0,61,1)
Fasta bruttoinvesteringar -139(13,9) 1501,7) 52(5,6) 59(6,6)
Lagerinvesteringar* -1,7(1,7) 11011 05(0,5) 0,0(0,1)
Export -12,4 (-12,3) 6,2 (6,3) 71(7,0) 73(78)
Import -131(-131) 8,8(8,6) 6,4(64) 6,5(70)
BNP -45(-45) 25Q2,7) 3434 31(3)5)
BNP, kalenderkorrigerad -44(-43) 23(25) 34034 35(3)5)
Slutlig inhemsk efterfragan* 2,2(-2,2) 2021 22122 2225
Nettoexport* -06(-0,5) -0,7(-0,5) 0,8(0,7) 0,9(0,9)
Bytesbalans (NR), procent av BNP 7,2 (7,3) 6,3(6,5) 6,6(6,8) 71(72)

* Bidrag till BNP-tillvéxten, procentenheter

Anm. Prognosen for faktisk (icke kalenderkorrigerad) BNP-tillvéxt dr nedreviderad 2012. Detta beror pa att Riksbanken i féregaende prognos fér
2012 anvande en felaktig berakningsfaktor for att ta hansyn till skillnaden i antal arbetsdagar mellan 2011 och 2012. Detta paverkar dock inte
analysen eftersom denna baseras pa sasongs- och kalenderkorrigerad data. Siffrorna avser faktiska, ej kalenderkorrigerade, tillvaxttakter, om ej an-
nat anges. NR avser nationalrdkenskaperna.

Kallor: SCB och Riksbanken




APPENDIX

Tabell A7. Produktion och sysselséttning
Arlig procentuell férdndring om ej annat anges

2009 2010 2011 2012
Folkméngd, 16-64 ar 0,7(06) 05(0,3) 02(0,2) 00¢(01
BNP, kalenderkorrigerad -44(-43) 23(25) 34(34) 35(3,5)
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad -25(2,5) -1,2(13) 05(0,6) 11(1,2)
Sysselsatta, 15-74 ar -2,0(-2,2) -09(2,1) 0,0(-01 0501,
Arbetskraft, 15-74 ar 0,2(0,1) 0,3(0,3) -01(0,1 0,2(0,3)
Arbetsléshet, 15-74 ar* 84(85) 94(101) 94(10,0) 9.1(9,3)
* Procent av arbetskraften
Kallor: Arbetsformedlingen, SCB och Riksbanken
'I:abell A8. Loner och arbetskostnader i hela ekonomin
Arlig procentuell forandring, kalenderkorrigerad data

2009 2010 2011 2012
Timlon, KL 3434 2422 2423 28(2,8)
Timlén, NR 2,8(33) 2322 2625 3131
Arbetsgivaravgifter* -0,3(-0,5) -0,1(-0,1) 0,1(0,1) 0,1(0,1)
Arbetskostnad per timme, NR 2402,8) 2221 2626) 3131
Produktivitet 1919 35,8 29028 24(2,3)
Arbetskostnad per producerad enhet 4,4(4,8) -13(16) -02(-0,3) 0,7(0,8)

* Bidrag till 6kningen av arbetskostnaderna, procentenheter

Anm. KL avser konjunkturlénestatistiken och NR avser nationalrdkenskaperna. Arbetskostnad per timme definieras som summan av egentliga l6ner,
kollektiva avgifter och loneskatter dividerat med sdsongsrensade totalt antal arbetade timmar. Arbetskostnad per producerad enhet definieras som
arbetskostnad dividerat med sasongsrensat foradlingsvérde i fast pris.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Riksbanken

Tabell A9. Alternativscenario med hégre 16ner, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férandring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012

Reporénta, procent 0,7(0,7) 0,6 (0,4) 2,3(1,8) 3,8(3,3)
KPIF 1,9 (1,9) 21(1,9) 1,7 (1,4) 1,9 (1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -4,4 (-4,4) 1.7 (2,3) 2,334 2,7 (3,5)
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad -2,5(-2,5) -1,8 (-1,2) -0,8 (0,5) 0,2(1,1)
Produktivitet -1,9 (-1,9) 3,5(3,5) 31,9) 2,5(2,4)
Arbetskostnad per timme 2,42,4) 3,1(2,2) 3,4 (2,6) 3,4 (3,1)
Véaxelkurs, TCW-index, 1992-11-18 = 100 140,2 (140,2) 131,2 (131,8) 126,2 (128,2) 125,4 (127,7)
Real reporanta, procent -1,0 (-1,0) -0,3 (-0,6) 1,2 (0,6)

Anm. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken

Tabell A10. Alternativscenario med lagre I6ner, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férandring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012

Reporinta, procent 0,7 (0,7) 0,3 (0,4) 1.5 (1,8) 31@3.3)
KPIF 1,9 (1,9) 1,7 (1,9) 1,3(1,4) 1,7 (1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -4,4 (-4,4) 2,6(2,3) 413,4) 3,7 (3,5)
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad -2,5(-2,5) -0,9 (-1,2) 1,3 (0,5) 1,2 (1,1)
Produktivitet -1,9 (-1,9) 3,4 (3,5) 2,8(2,9) 2,5(2,4)
Arbetskostnad per timme 2,4(2,4) 1,8(2,2) 2,2(2,6) 3131
Vaxelkurs, TCW-index, 1992-11-18 = 100 140,2 (140,2) 1321 (131,8) 129,4 (128,2) 128,5(127,7)
Real reporédnta, procent -1,0 (-1,0) -0,8 (-0,6) 0,3 (0,6)

Anm. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken
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Tabell A11. Alternativscenario med hogre langsiktigt arbetsutbud, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férdndring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012

Repordnta, procent 0,7 (0,7) 0,2 (0,4) 1,6 (1,8) 3,2(3,3)
KPIF 1,9 (1,9) 1,8 (1,9) 1.4 (1,4) 1,8 (1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -4,4 (-4,4) 2,6 (2,3) 4,0 (3,4) 3,6 (3,5)
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad -2,5(-2,5) -0,7 (-1,2) 1,5 (0,5) 1,4 (1,1)
Arbetskostnad per timme 2,4(12,4) 21(2,2) 2,5(2,6) 3,13,1)
Véaxelkurs, TCW-index, 1992-11-18 = 100 140,2 (140,2) 132,4(131,8) 129,6 (128,2) 128,7 (127,7)
Real reporénta, procent -1,0 (-1,0) -0,9 (-0,6) 0,4 (0,6)

Anm. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken

Tabell A12. Alternativscenario med svagare vixelkurs, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férandring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012

Repordnta, procent 0,7(0,7) 0,7 (0,4) 2,3(1,8) 3,6 (3,3)
KPIF 1,9 (1,9) 2,4(1,9) 2,3(1,4) 21(1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -4,4 (-4,4) 2,6(2,3) 3,8(3,4) 3,6 (3,5)
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad -2,56(-2,5) -0,9 (-1,2) 0,8 (0,5) 1,0 (1,1)
Arbetskostnad per timme 2,4(24) 2,3(2,2) 3,3(2,6) 3,2(31)
Vaxelkurs, TCW-index, 1992-11-18 = 100 140,2 (140,2) 138,2(131,8) 135,5(128,2) 132,6 (127,7)
Real reporénta, procent -1,0 (-1,0) -0,5(-0,6) 1,6 (0,6)

Anm. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken

Tabell A13. Alternativscenario med hégre repordnta, arsgenomsnitt
Arlig procentuell forandring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012
Reporénta, procent 0,7 (0,7) 0,6(0,4) 1901,8) 3,3(3,3)
KPIF 1,9 (1,9) 1,8 (1,9) 1,1(1,4) 1,6 (1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -44(-44) 2223 3334 3635
Arbetsmarknadsgap, procent -01(-01) -1,7(16) -1,7(14) -1,0(0,9)

Anm. Arbetsmarknadsgap avser arbetade timmars avvikelse frdn HP-trend. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kéllor: SCB och Riksbanken

Tabell A14. Alternativscenario med ldgre reporénta, arsgenomsnitt
Arlig procentuell férandring, om ej annat anges

2009 2010 2011 2012
Reporénta, procent 0,7 (0,7) 0,2 (0,4) 1,6 (1,8) 3,3(3,3)
KPIF 1,9 (1,9) 2,0(1,9) 1,7 (1,4) 2,0(1,8)
BNP, kalenderkorrigerad -4,4 (-4,4) 2,4(2,3) 3,6 (3,4) 3,5(3,5)
Arbetsmarknadsgap, procent -0,1(-0,1) -1,5 (-1,6) -1,2(-1,4) -0,7(-09)

Anm. Arbetsmarknadsgap avser arbetade timmars avvikelse fran HP-trend. Huvudscenariots prognos inom parentes.
Kéllor: SCB och Riksbanken
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Oversikt 6ver fordjupningar 2007-2009

2007

2007:1 Riksbanken publicerar egen prognos for repordntan
2007:1 Underlag for utvardering av penningpolitiken 2004-2006
2007:1 Berakningsmetod for osdkerhetsintervall

2007:1 RAMSES - ett verktyg for penningpolitisk analys

2007:2 Den slopade fastighetsskattens effekter pa bostadspriserna och inflationen
2007:2 Avtalsrorelsen tyder pa hogre lonedkningstakter

2007:2 Produktivitetens drivkrafter

2007:2 Efterfragan, utbud och matchning pd arbetsmarknaden
2007:3 Hushallens inflationsférvantningar

2007:3 Riksbankens foretagsundersokning

2007:3 Nagra lardomar av tidigare finansiella kriser

2008

2008:1 Energipriser och svensk inflation

2008:1 Stigande livsmedelspriser

2008:1 Riksbankens foretagsundersokning

2008:2 Okningstakten i KPIX understiger KPI under lang tid

2008:2 Hur anvands matt pa underliggande inflation i den penningpolitiska analysen?
2008:2 Realrdntans utveckling

2008:2 Riksbankens foretagsundersokning: konjunkturen dampas och kostnaderna stiger
2008:3 Den finansiella krisens utveckling under september och oktober

2008:3 Finanspolitik: antaganden och prognoser

2008:3 Riksbankens foretagsundersokning: snabb avmattning och utbredd pessimism

2009

2009 Februari Penningpolitiska alternativ vid finansiell kris och oro for deflation
2009 Februari Den finansiella krisen och penningpolitikens effekter

2009 Februari Den senaste tidens kronférsvagning

20009 Februari Riksbankens foretagsintervjuer i december 2008 — januari 2009
2009 Juli Penningpolitik nér rdntan &r néra noll

2009 Juli Skillnader i finansiell struktur och krisdtgarder i olika lander

2009 Juli Globala obalanser, sparande och efterfragan i krisens spar

20009 Juli Riksbankens foretagsintervjuer i maj 2009

2009 Oktober Utvdrdering av olika penningpolitiska alternativ

2009 Oktober Okonventionella atgarder och risk for inflation

2009 Oktober Utfasning av okonventionella dtgarder

2009 Oktober Bostadspriserna i Sverige

19 En forteckning 6ver fordjupningar fran och med 1993 och framat finns pa Riksbankens webbplats www.riksbank.se.



Tidigare rdntebeslut*°

Motesdatum

2005

27 januari
14 mars

28 april

20 juni

23 augusti
19 oktober
1 december

2006

19 januari
22 februari
27 april

19 juni

29 augusti
25 oktober
14 december

2007

14 februari
29 mars

3 maj

19 juni

6 september
29 oktober
18 december

2008

12 februari
22 april

2 juli

3 september
8 oktober
22 oktober
3 december

2009

10 februari
20 april

1juli

2 september
21 oktober
15 december

Reporénta
(procent)

2,00
2,00
2,00
1,50
1,50
1,50
1,50

1,75
2,00
2,00
2,25
2,50
2,75
3,00

3,25
3,25
3,25
3,50
3,75
4,00
4,00

4,25
4,25
4,5

4,75
4,25
3,75
2,00

1,00
0,50
0,25
0,25
0,25
0,25

Beslut
(procentenheter)

+0,25
+0,25

+0,25
+0,25
+0,25
+0,25

+0,25

+0,25
+0,25
+0,25

+0,25

+0,25
+0,25
-0,50
-0,50
-1,75

-1,00
-0,50
-0,25

Penningpolitisk rapport

ingen rapport
2005:1
ingen rapport
2005:2
ingen rapport
2005:3
2005:4

ingen rapport
2006:1
ingen rapport
2006:2
ingen rapport
2006:3
ingen rapport

2007:1

ingen rapport

ingen rapport

2007:2

ingen rapport

2007:3

Penningpolitisk uppféljning

2008:1

Penningpolitisk uppféljning
2008:2

Penningpolitisk uppfdljning
ingen rapport

2008:3

Penningpolitisk uppféljning

Februari 2009
Penningpolitisk uppféljning
April 2009

Penningpolitisk uppféljning
Oktober 2009
Penningpolitisk uppféljning

20 En forteckning 6ver historiska rantebeslut fran och med 1999 och framat finns pa Riksbankens webbplats www.riksbank.se.
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Ordlista

AKU: Arbetskraftsundersdkningar. Manatlig enkatundersékning som utférs av SCB for att méta bland annat
arbetskraft, sysselsattning och arbetsloshet.

Arbetskostnad: Total kostnad for arbetskraft enligt nationalrakenskaperna, det vill siga summan av 16n, inklu-
sive till exempel bonus, arbetsgivaravgift, avtalade kollektiva avgifter och I6neberoende produktionsskatter.

Avkastningskurva: Avkastningskurvan binder samman marknadens rantesatser for olika l6ptider.
Basis-spread: Anger skillnaden mellan interbankrénta och férvantad styrrdnta med samma l6ptid.
ECB: Europeiska centralbanken.

Ekonometrisk skattning: Oftast en statistisk berdkning baserad pa historiska data.
Enhetsarbetskostnad: Arbetskostnad (se definition) per producerad enhet.

Exportmarknad: Avser att mata importefterfragan i de lander som Sverige exporterar till. Berdknas genom en
sammanvégning av importen i de 15 lander som mottar mest svensk export. Cirka 70 procent av den svenska
exporten gar till dessa lander. Vikterna utgors av respektive lands andel av svensk varuexport.

Fasta priser: Vardering till fasta priser innebdar att fldden och stockar under en bokféringsperiod vérderas till
priser fran en tidigare period. Syftet med vardering till fasta priser &r att dela upp vardeférandringar i dels for-
dndringar i priser dels férandringar i volym.

Fed: Den amerikanska centralbanken Federal Reserve.
Fed funds rate: Federal Reserves styrranta.

Finansiella marknader: Ett samlingsnamn for marknader ddr finansiella instrument handlas. De fyra viktigaste
marknaderna ar valutamarknaden, rantemarknaden, aktiemarknaden och derivatmarknaden.

Finansiellt sparande i offentlig sektor: Den offentliga sektorns inkomster minus utgifter.

FRA: En typ av terminsrdantekontrakt (Forward Rate Agreement) dér tva parter kommer 6verens om att lana
respektive ldna ut pengar inom ramen for ett tre ménaders interbanklan frén och med ett givet framtida datum
till en rdnta som parterna kommer 6verens om idag. Marknadsrantorna for dessa FRA-kontrakt indikerar darfor
vad marknadsaktorerna forvantar sig om framtida rantenivaer. Se dven forklaringarna av Terminsranta och
Interbankrénta.

HIKP: Harmoniserat index for konsumentpriser vilket har utvecklats som ett inom EU jamforbart matt pa
inflationen. HIKP skiljer sig frén KPI bade vad avser berdkningsmetoder och tackning, till exempel ingdr inte
bostadsrantor i HIKP.

Hodrick-Prescott (HP) filter: En statistisk metod for att dela upp utvecklingen av en variabel i en trendmassig
och i en cyklisk del. Metoden kan beskrivas som ett viktat dubbelsidigt glidande medelvéarde dér hogre vikt
laggs pa narliggande observationer och successivt fallande vikt fér mer avlagset liggande observationer.

Inflation: Allmanna prishéjningar som innebér att penningvardet faller. Motsatsen ar deflation.

Interbankranta: Rdnta som galler nar banker och stérre finansinstitut lanar av varandra pa den sa kallade inter-
banklanemarknaden for I6ptider upp till ett ar.

Implicita terminsrantor: Rdntan pa exempelvis tva obligationer med olika I6ptider kan anvéndas for berdkning
av framtida rdntor, det vill sdga implicita terminsrantor, under obligationernas 16ptid. Denna metod anvénds i
de fall det inte finns marknadsnoterade terminsrantor. Se dven Terminsréanta.

Kalenderkorrigering: Korrigering for variationer i antalet arbetsdagar mellan dren. Kalenderkorrigering anvands
vanligen for att jamfora produktions-, omsattnings,- och sysselsattningsutveckling (arbetade timmar) mellan
kvartal eller manader.

Kapacitetsutnyttjande: Graden av utnyttjande av produktionskapaciteten, det vill sdga den maximala produk-
tion som &r mojlig med befintlig arbetsstyrka, maskinpark och lokaler.

Konfidensindikatorer: Sammantaget métt pa situationen i en bransch eller hos hushallen. Konfidensindikatorer
bygger pé ett genomsnitt av flera olika enkatfragor.

Konjunkturbarometer: En undersékning dar féretag besvarar fragor om sin férsdljning, produktion, anstll-
ningsplaner med mera.

KPI: Konsumentprisindex, dr ett matt pa prisnivan som berdknas manadsvis av SCB. Riksbankens inflationsmal
ar uttryckt i den arliga procentuella foérandringen av KPI.

KPIF: KPI med fast bostadsranta, paverkas inte direkt av en férandring av bostadsrantorna. Hela forandringen
av delindex for rantekostnader kommer fran férandringen av vardet pa husstocken.

Kreditspread: Avser ranteskillnaden mellan ett vardepapper med kreditrisk och ett riskfritt vardepapper med
samma |6ptid.



Kopeskillingskoefficient: En fastighets kopeskilling dividerat med dess taxeringsvarde.

Lopande priser: Uttrycker det nominella vérdet av ett flode eller stock och &r inte justerat for vardeforandringar
som orsakas av inflation. Se dven Fasta priser.

Monetdr bas: Definieras i Sverige som utestdende sedlar och mynt, penningpolitiska motparters inlaning i
Riksbanken samt fodringar pa Riksbanken till féljd av emitterade riksbankscertifikat.

Nettotal: Andelen foretag eller hushall som i en enkdtundersékning uppger en positiv utveckling minus ande-
len som anger en negativ utveckling.

Obligationsmarknad: Se Rantemarknad.
Penningmarknad: Se Rantemarknad.
Penningmarknadsinstrument: Se Rantemarknad.

Penningmingd: Allmédnhetens innehav av sedlar, mynt och tillgodohavanden pé bankkonton. Det finns olika
matt pa penningméngden som inkluderar olika definitioner av tillgodohavanden.

Penningpolitik: Riksbankens dtgédrder for att bevara vérdet pa pengar.
PPR: Penningpolitisk rapport.
PPU: Penningpolitisk uppfoljning.

Produktivitet: Hur mycket varor och tjdnster som produceras i férhdllande till de resurser i form av arbetskraft
och kapital som satts in. Det vanligaste mattet ar arbetsproduktivitet som méter produktionen per arbetad
timme.

Realrdnta: Egentligen den riskfria reala (det vill sdga uttryckt i kdpkraftsenheter) avkastningen pa en realobliga-
tion. Eftersom likvida realobligationer ofta inte finns for relevanta l6ptider beréknas realrdntan i praktiken oftast
enligt den sé kallade Fisher-ekvationen som nominalrdntan minus férvantad inflation.

Refi-rdnta: Den europeiska centralbankens styrranta.

Reporanta: Riksbankens viktigaste styrrdnta. Den rdnta bankerna far betala nar de lanar pengar av Riksbanken.
Resursutnyttjande: Utnyttjandet av produktionsresurserna arbetskraft och kapital.

Riksbankens direktion: Leder Riksbanken och fattar bland annat de penningpolitiska besluten.
Riksbankslagen: Lagen dér Riksbankens arbetsuppgifter har faststllts.

Riskpremie: Den extra avkastning investerare kraver som en kompensation for risk.

Réntemarknad: P4 rantemarknaden handlar man med instrument som ger en faststélld avkastning, en rdnta.
Réntemarknaden brukar ofta delas in i en obligationsmarknad och en penningmarknad. P& obligationsmarkna-
den handlas vardepapper — obligationer — med I6ptider fran i regel ett r och uppat. Handeln pa penningmark-
naden omfattar instrument till exempel statsskuldvéxlar och certifikat, vanligen med I6ptider upp till ett ar.

SCB: Statistiska centralbyran. Central forvaltningsmyndighet for den statliga statistikproduktionen.
Spotpris: Priset pd en vara for omedelbar leverans, kallas dven for avistapris.
STIBOR: Stockholm Interbank Offered Rate. STIBOR &r en referensrdnta som anvédnds i manga lanekontrakt.

STINA: Stockholm Tomnext Interbank Average, ar ett rdntederivatkontrakt dar tvé parter byter ett fast ran-
teflode respektive ett rorligt ranteflode med varandra. Rénteflodena baseras pa STIBOR-rantan for 16ptiden
tomorrow-to-next som &r ndra relaterad till Riksbankens repordnta. Den marknadsnoterade fasta rantan i
STINA-kontrakten reflekterar den genomsnittliga férvantade dagsldnerdntan under kontraktets I6ptid.

Styrrantor: De rantor som en centralbank sétter i penningpolitiskt syfte. | Sverige ar det repordntan, samt in-
och utldningsrantan.

Subprime-lan: Bostadsldn till hushall med laga eller icke verifierade inkomster.
Sdsongrensning: Korrigering av data for att utjdmna regelbundet aterkommande variationer under aret.
TCW-index: Ett index for den svenska kronans vaxelkurs.

TCW-végd: En sammanvagning av exempelvis BNP, KPI eller vaxelkurs i 20 lander som &r viktiga for Sveriges
transaktioner med omvérlden.

TED-spread (Ursprungligen treasury/euro-dollar-spread): Anger skillnaden mellan interbankrénta och ranta pa
en statsskuldvdxel med samma 16ptid.

Terminspriser: Priset for att fullfélja ett kop eller en forséljning av en tillgang vid en framtida tidpunkt.
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Terminsranta: Ett terminsrdntekontrakt innebédr en skyldighet for ingdende parter att fullfolja ett kop eller en
forsaljning av en rantetillgang till en férutbestdmd ranta, terminsrantan, och vid en férutbestamd tidpunkt.
Terminsrantan i ett kontrakt avspeglar marknadsaktérernas férvantade rantenivd under terminskontraktets
[6ptid.

Tillgangspriser: | huvudsak avses priset pa aktier och fastigheter.

Underliggande inflation: Inflationsmatt som pa olika sétt rensar bort eller viktar om de varor och tjanster som
ingdr i KPI. Underliggande inflation kan berdknas genom att man exkluderar prisférandringar pa vissa varor
och tjanster vars priser brukar fluktuera kraftigt. Underliggande inflation kan ocksa beréknas med hjalp av eko-
nometriska metoder.

Uppraknad arstakt: Upprdknad drstakt innebar att férandringen mellan tva pa varandra féljande perioder rak-
nas om till motsvarande arsforandring. Omrakning till arstakt underlattar jamforelser av forandringar pa olika
frekvens. Anta exempelvis att BNP 6kar med 0,5 procent mellan forsta och andra kvartalet, vilket i uppraknad
arstakt blir cirka 2 procent och &r en indikation pa vad kvartalsférandringen kan ge for helarsutveckling.






