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Danmark har klaret sig relativt darligt gennem krisen

Fortsat tommermaend efter
boligboblen i Danmark

| denne analyse sammenlignes negletal seerligt for Danmark, Sverige og Tyskland med fokus
pa vaekst og beskaeftigelse. Mens genopretningen efter krisen er gdet hurtigt i Sverige og
Tyskland, sa haenger dansk vaekst og beskaeftigelse stadig i bremsen, hvilket skal ses i lyset af
boligboblen, som ramte Danmark, men ikke Sverige og Tyskland. Danmark har fortsat en me-
get svag hjemlig efterspargsel efter krisen. Derimod klarer den danske eksport sig relativt fint

og mindst lige sa godt som Sverige og Tyskland.

af chefanalytiker Martin Madsen 27. februar 2013

Analysens hovedkonklusioner

. Den danske beskaeftigelse er faldet med 160.000 personer, siden krisen ramte i 2008,
mens beskaeftigelsen i Tyskland og Sverige har vaeret stigende siden slutningen af 2009
og for laengst har indhentet det tabte under krisen.

o Genopretningen af de tre gskonomier skal bl.a. ses i lyset af boligprisudviklingen, hvor kun
Danmark blev ramt af en boligboble. Den danske boligboble har kostet dyrt i form af en
meget kraftigere beskaeftigelses- og velstandstilbagegang end vores nabolande.

. Sammenligningen viser, at Danmarks hovedproblem er en slgj indenlandsk efterspargsel.
Derudover har udviklingen i den danske timeproduktivitet siden 1995 ikke vaeret impo-
nerende. Bade Sverige og Tyskland har haft vaesentlig hajere vaekstrater i produktivite-
ten. Seerligt Sverige har klaret sig godt.
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Danmark har klaret sig relativt darligt gennem krisen
Fortsat temmermaend efter boligboblen i Danmark

Danmark er blevet fattigere - vores nabolande rigere
Figur 1 viser velstanden malt som realt BNP pr. indbygger i danske kroner i hhv. 2007 og 2012, og &n-

dringen er angivet over sgjlerne.

Danmarks velstandsniveau i 2012 er pa 325.000 kr. |1 2007 var det ca. pa 348.000 kr. Hver dansker er
saledes i gennemsnit blevet ca. 23.000 kr. fattigere fra 2007 til 2012.

Danmarks velstandsniveau i 2012 er lige netop faldet under Sveriges i 2012, som ligger pa knap
327.000 kr. Men i modsaetning til Danmark er Sveriges velstand steget i perioden 2007-2012 med
33.700 kr. pr. indbygger.

Ogsa Tyskland og Norge har oplevet en velstandsfremgang over krisearene i modsaetning til Danmark.
Tysklands velstandsniveau er dog fortsat et stykke under Danmarks, mens Norge er i en kategori for
sig selv med et velstandsniveau, der er taet pa det dobbelte af Danmarks.

Finland har pa linje med Danmark oplevet en velstandstilbagegang. Tilbagegangen har dog vaeret min-

dre.

Figur 1. BNP pr. indbygger malt i danske kroner
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Anm.: 2012 er baseret pa OCED's december-skan for BNP-vaeksten og befolkningsudviklingen med undtagelse for Danmark, som er baseret pa
@konomi- og Indenrigsministeriets skan i @konomisk Redegerelse december 2012.
Kilde: AE pba. OECD og @konomisk Redegerelse december 2012.

Males velstanden som BNI pr. indbygger, klarer Danmark sig dog relativt bedre, end hvad figuren for
BNP pr. indbygger indikerer
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Figur 2-9 viser en landesammenligning af Danmark, Sverige og Tyskland for BNP, eksport, privat for-
brug, investeringer, beskaeftigelse, arbejdslgshed og boligpriser.

Figur 2 viser, at Sverige og Tyskland oplevede en hurtig tilbagevenden efter krisen og ligger velstands-
maessigt nu hhv. 5 og 2 pct. over niveauet far krisen, mens det danske BNP fortsat ligger 4 pct. under

for-krise niveauet.

Eksporten har vaeret Danmarks eneste lyspunkt efter krisen. Figur 3 viser, at dansk eksport oplevede
det mindste fald i krisearene 2008-2009, og at alle tre lande er tilbage pa fer-kriseniveau for ekspor-
ten. Mens Danmark og Sverige netop er tilbage pa 2008-niveauet, har Tyskland haft en kraftig eks-

portvaekst og ligger 10 pct. over far-krise niveauet.

Udviklingen i det private forbrug (figur 4) ligner meget udviklingen i BNP. Det danske private forbrug
er gaet i sta og ligger fortsat 4 pct. under far-krise niveauet, mens bade Sveriges og Tysklands privat-
forbrug nu er hhv. 4 og 7 pct. over niveauet far krisen. Udbetaling af efterlgnsbidraget og skattelettel-
ser af flere omgange i Danmark har tilsyneladende ikke haft en synlig effekt pa det danske privatfor-

brug.

For investeringerne (figur 5) er tendensen som for privatforbruget. Der har ikke vaeret en tilbageven-
den for Danmark, hvor krisen fik investeringerne til at falde med 20-25 pct. Alle tre lande har oplevet
nedgang i investeringerne, og ingen af landene er tilbage pa far-krise niveau endnu, men Danmark lig-

ger dog markant under Sverige og Tyskland, som er 3 pct. under far-krise niveauet for investeringerne.

Figur 2. BNP - med krisen som udgangsar Figur 3. Eksport
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Figur 4. Privat forbrug Figur 5. Faste bruttoinvesteringer
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Kilde: AE pba. Eurostat.
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Den danske beskaeftigelse er faldet med 160.000 personer siden krisens start svarende til ca. 5 pct,,
mens beskaeftigelsen i Tyskland og Sverige har veeret stigende siden slutningen af 2009. Det fremgar
af figur 6.

Arbejdslgsheden er generelt lavere i Tyskland end i bade Danmark og Sverige. Dog er arbejdslgshe-
den i alle tre lande stadig relativt hgj. Tyskland har oplevet en faldende arbejdslashed, mens arbejds-
lzsheden steg i Danmark efter krisens start. Se figur 7.

Figur 6. Beskzftigelse Figur 7. Arbejdslashed for 15-64 arige, 2011
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Figur 8 viser BNP-udviklingen far og efter krisen. Alle tre lande blev ramt hardt af krisen i 2008 og
2009, men mens Danmark stadig haenger fast i slaebesporet, har Sverige og Tyskland for laengst ind-

hentet det tabte og ligger nu et stykke over velstandsniveauet far krisen.

Genopretningen af dansk skonomi skal bl.a. ses i lyset af boligprisudviklingen far og efter krisen (figur
9). Hverken Sverige eller Tyskland har oplevet en boligboble som Danmark, pa trods af at de to landes
boligpriser har udviklet sig meget forskelligt, hvor Sveriges huspriser nu er steget mere end det, som
Danmark oplevede frem mod 2008, mens Tysklands boligpriser har veeret stort set uaendrede gennem

10 ar. Figur 9 viser alene stigningstakten og ikke noget om niveauet.

Figur 8. BNP-udvikling, 2004-2012 Figur 9. Boligpris-udvikling
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