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rungsbeschlüsse, den Erwerb bestehender Wohnimmobilien durch Ausländer zu verbieten, 
die Heizungs- und Wärmedämmstandards für Mietobjekte anzuheben und die Besteuerung 
von Gewinnen aus dem Verkauf von Anlageobjekten auszuweiten, wurde der Anstieg der 
Wohnimmobilienpreise gedämpft. Wenn die Vorschläge, Kapitalgewinne aus Anlageobjek
ten generell zu besteuern, Mietausfälle abzusichern und den Mieterschutz zu verbessern, 
umgesetzt werden, würden die Preissteigerungen weiter eingedämmt werden. Ab Mitte 2019 
werden die Wohnungsbauinvestitionen durch das KiwiBuild-Programm gestützt werden. 
Es wird allerdings davon ausgegangen, dass diese Wohnungsbautätigkeit nicht vollständig 
zur bestehenden hinzugerechnet werden kann, da bei Bauplanung, Infrastrukturbereit
stellung und Kapazitäten der Bauwirtschaft nach wie Einschränkungen bestehen.

Das Wachstum wird den Projektionen zufolge nachlassen

Die straffere Geld- und Fiskalpolitik und ein schwächerer privater Verbrauch wer
den 2020 zu einer Verlangsamung des Wirtschaftswachstums führen, auch wenn die 
steigenden Wohnungsbau- und Unternehmensinvestitionen für einen gewissen Aus
gleich sorgen werden. Die Entscheidungen im Hinblick auf die Entgeltgerechtigkeit 
zwischen Männern und Frauen, Lohnerhöhungen im öffentlichen Sektor und die geplante 
Anhebung des Mindestlohns bis 2021 um 21% werden das Lohnwachstum stützen. Das 
Verbrauchswachstum würde höher ausfallen, wenn die Nettozuwanderung in geringerem 
Maße sinken würde als in den Projektionen unterstellt, insbesondere wenn dies durch 
einen Anstieg der Wohnimmobilienpreise in Auckland erneut zu Vermögenszuwächsen 
führen würde. Die mit den hohen Immobilienpreisen im Zusammenhang stehende 
Verschuldung der privaten Haushalte ist beträchtlich. Die davon ausgehenden Gefahren 
haben durch verbesserte Kreditvergabestandards abgenommen, stellen jedoch nach wie 
vor das größte binnenwirtschaftliche Risiko dar. Abwärtsrisiken könnten sich zudem für 
die Unternehmensinvestitionen ergeben, wenn sich das Geschäftsklima langsamer als 
erwartet erholt.
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Aufgrund der Abschwächung des privaten Konsums und der Investitionstätigkeit 

wird sich das BIP-Wachstum den Projektionen zufolge zwischen 2018 und 2020 von 
rd. 2¾% auf knapp über 2% verlangsamen. Lohnauftrieb und Inflation dürften infolge 
der angespannten Arbeitsmarktlage stetig zunehmen. Der große Leistungsbilanzüber
schuss wird sich vermutlich weiter ausdehnen.

Die Staatsausgaben sollten sich auf Maßnahmen zur Förderung des langfristigen 
Wachstums konzentrieren. Bei den potenziellen Reformen der betrieblichen Altersvorsorge 
sollte der Schwerpunkt auf der Erhöhung der Transparenz des Systems liegen. Arbeits
marktreformen, wie die Ausweitung zusätzlicher Sozialversicherungsleistungen auf selbst
ständig Beschäftigte, sollten umgesetzt werden, um die Inklusivität und insbesondere die 
Chancen für die sozial am stärksten gefährdeten Gruppen der Bevölkerung zu erhöhen.

Das Wachstum lässt nach, bleibt aber robust 

Das Wirtschaftswachstum hat etwas nachgelassen, ist aber nach wie vor solide. Der 
private Konsum ist kräftig, und die Wohnungsbauinvestitionen bleiben sehr dynamisch. 
Dank günstiger finanzieller Rahmenbedingungen haben Konsum und Unternehmensinves
titionen zugenommen. Die geringe Arbeitslosigkeit und der zunehmende Arbeitskräfteman
gel üben einen Aufwärtsdruck auf die Arbeitskosten aus. Sie tragen dazu bei, dass derzeit 
wieder mehr Arbeitskräfte unbefristet eingestellt werden, womit der in den vergangenen 
Jahren beobachtete Trend in Richtung selbstständige Beschäftigung umgekehrt wird. Die 
Inflationsrate ist gestiegen, bleibt aber niedrig. 

Die Politik sollte finanziellen Risiken begegnen und für mehr Teilhabe sorgen

Der derzeit expansiv ausgerichtete fiskalpolitische Kurs ist angesichts des sich aus
weitenden Gesamtüberschusses und der günstigen Schuldenentwicklung weiterhin 
angemessen. Allerdings könnte die sehr solide Haushaltslage weiter genutzt werden, um 
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GDP growth is projected to moderate from around 2¾ per cent in 2018 to just above
2% by 2020, reflecting slowing private consumption and investment. Wage growth and
inflation will increase steadily as a result of the tight labour market. The large current
account surplus is projected to increase further.

Fiscal spending should focus on measures to stimulate long-term growth. Potential
reforms to the occupational pension system should focus on improving the transparency
of the system. Labour market reforms, such as expanding supplementary social security
coverage for the self-employed, should be implemented to improve inclusiveness,
particularly the opportunities for the vulnerable.

Growth is moderating but still robust

Economic growth has moderated somewhat but still remains robust. Private

consumption is strong and residential investment remains very dynamic. Favourable

financial conditions have supported both consumption and business investment growth.

Low unemployment and increasing labour market shortages are putting upward pressure

on labour costs and contributing to the ongoing shift towards hiring more workers on

permanent contracts, reversing the trend towards self-employment in recent years. The

inflation rate has picked up, but is still low.

Policies should address financial vulnerabilities and improve inclusiveness

The current expansionary fiscal stance remains appropriate, given the widening

headline surplus and favourable debt trajectory. However, the strong fiscal position could

be further utilised to mitigate the projected slowdown in growth and boost potential

output, consequently reducing the largest current account surplus as a share of GDP in the

Netherlands

1. Data refer to the manufacturing sector.
2. Price index of existing own homes that are located on Dutch territory and sold to private individuals.
Source: Statistics Netherlands (CBS).

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933877069
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die projizierte Wachstumsverlangsamung abzufedern und das Produktionspotenzial zu 
erhöhen. Dadurch würde der im Verhältnis zum BIP größte Leistungsbilanzüberschuss im 
OECD-Raum zurückgebildet. Die Steuer- und Ausgabenstruktur sollte weiter dahingehend 
angepasst werden, dass das langfristige Wachstum gesteigert wird.

Die niedrigen Zinsen werden weiterhin einen raschen Anstieg der Wohnimmobilien
preise begünstigen. Die hohe Verschuldung der privaten Haushalte und das starke Engage
ment im Hypothekengeschäft erschweren Banken die Aufnahme von Fremdmitteln und 
tragen zur höheren Risikoanfälligkeit des Finanzsystems bei. Die beschleunigte Abschaf
fung der steuerlichen Abzugsfähigkeit von Hypothekenzinsen sollte durch eine weitere 
Absenkung der Beleihungsgrenze für neue Hypothekenkredite ergänzt werden, um diese 
Anfälligkeiten zu verringern.

Die steuerlichen Anreize für Selbstständigkeit sollten abgebaut und ein Mindestver
sicherungsschutz bei Krankheit und Erwerbsunfähigkeit für selbstständig Beschäftigte 
eingeführt werden. Die Beschäftigungsförderung sollte auf gefährdete Gruppen ausgerichtet 
sein. Ein stärker koordinierter Ansatz zur Umsetzung von Aktivierungsmaßnahmen würde 
die interregionale Arbeitskräftemobilität verbessern. Der bezahlte Vaterschaftsurlaub sollte 
weiter ausgedehnt werden, um die Beteiligung der Väter an der frühkindlichen Betreuung 
zu erhöhen und die Geschlechterdifferenzen in der Teilzeitbeschäftigung zu verringern.
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OECD. The structure of tax and spending should continue to be adjusted to improve

long-run growth.

Low interest rates continue to support rapid house price growth. High levels of

household debt and high exposure to mortgages hamper the ability of banks to raise

external funding and contribute to vulnerabilities in the financial system. The accelerated

phase-out of mortgage interest rate deductibility should be complemented with a further

tightening of the loan-to-value ratio for new mortgages to reduce these vulnerabilities.

Tax incentives for self-employment should be reduced and minimum sickness and

disability insurance coverage introduced for the self-employed. Employment support

should be targeted at vulnerable groups and a more coordinated approach to implementing

activation polices would improve inter-regional labour mobility. Paid paternity leave

should be expanded further to improve the participation of fathers in early childhood care

and address the gender disparity in part-time work.

Growth is projected to moderate further

Growth is projected to moderate, reflecting weakening consumer and business

confidence and the impact of increased uncertainties. The pace of investment growth is

projected to soften, reflecting rising trade-related uncertainty and the impact of

Netherlands: Demand, output and prices

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933878000
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