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NIEDERLANDE

Die Erholung verlief uneinheitlich, da die Unternehmensinvestitionen von Schwankungen geprigt
waren, der private Konsum hat sich aber zu erholen begonnen. Das Wachstum diirfte sich unter dem
Einfluss der allmdhlich zunehmenden Binnennachfrage etwas beleben, ein unzureichender Zugang
zu Krediten fiir kleine und mittlere Unternehmen und die geringe Liquiditét der privaten Haushalte
iiben jedoch einen stark dampfenden Effekt aus. Infolge der schleppenden Erholung diirfte die Inflation
niedrig bleiben. Der Leistungsbilanziiberschuss belduft sich auf liber 10% des BIP, was auf die kréftigen
Exporte und z.T. auf die schwache Binnennachfrage zuriickzufiihren ist.

Die umfangreiche Haushaltskonsolidierung hat in den vergangenen Jahren zu bedeutenden
strukturellen Anpassungen gefiihrt. Da das Haushaltsdefizit unter 3% des BIP gesenkt wurde,
wird fiir die kommende Zeit nur noch eine geringe Konsolidierung unterstellt, die sich weniger
dimpfend auf das Wachstum auswirken diirfte. Die jiingsten Strukturreformen zur Verringerung der
Segmentierung des Arbeitsmarkts, Erh6hung der Arbeitsanreize und Senkung der Abzugsfihigkeit von
Hypothekenzinsen konnten die Ressourcenallokation verbessern und das mittelfristige Wachstum
stiarken. Diese Maf3nahmen sollten durch weitere Anstrengungen zur Erhéhung der Finanzpuffer der
Banken und Reformen des Mietwohnungssektors ergénzt werden.

Das Wachstum hat sich Das BIP ist dank einer Trendwende beim privaten Verbrauch weiter lang-

weiter langsam erholt ~ sam gestiegen. Die Unternehmensinvestitionen waren, vor allem infolge der
jingsten Steuerdnderungen, von Schwankungen geprégt. Positivere Indika-
toren des Konsums- und Geschéaftsklimas deuten darauf hin, dass sich die
Erholung der Wirtschaft fortsetzen diirfte, wenngleich kleine und mittlere
Unternehmen beim Zugang zu Bankfinanzierungen vor betrachtlichen Schwierig-
keiten stehen.

Es wurden bedeutende Die Lage der offentlichen Finanzen hat sich erheblich verbessert. Das
Haushaltsanpassungen Haus-haltsdefizit ist unter 3% des BIP gesunken und die Bruttostaatsverschul-
erzielt dung hat sich bei rd. 70% des BIP stabilisiert. Fiir 2014 und 2015 wird lediglich

eine geringfiigige Konsolidierung unterstellt, und 2016 diirfte eine leichte
Lockerung folgen, was sich positiv auf die Wachstumsaussichten auswirkt.
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1. Gross public debt under Maastricht criterion.
2. Core inflation excludes potatoes, vegetables, fruits, energy, car fuels and expenditure by Dutch citizens abroad.
Source: OECD Economic Outlook 96 database; Statistics Netherlands (CBS); and Eurostat.
StatLink Sa=r http://dx.doi.org/10.1787/888933169689
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Netherlands: Demand, output and prices

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Current
prices Percentage chgnges, volume
€ billion (2010 prices)

GDP at market prices 642.7 -1.6  -0.7 0.8 14 1.6
Private consumption 289.0 1.5 -16 -0.1 04 0.4
Government consumption 167.1 -1.5 -0.2 0.1 0.3 0.6
Gross fixed capital formation 130.3 -6.0 -39 1.7 3.5 4.3
Final domestic demand 586.4 25 17 0.3 1.0 1.3

Stockbuilding’ 1.6 01 -02 -01 01 0.0
Total domestic demand 588.0 24 19 0.3 1.1 1.3
Exports of goods and services 497.3 3.2 2.2 4.1 4.0 3.8
Imports of goods and services 442.6 2.8 1.0 4.1 3.9 3.7

Net exports’ 547 06 11 04 05 05

Memorandum items

GDP deflator _ 1.3 1.1 1.0 0.9 1.0

Harmonised index of consumer prices _ 2.8 2.6 0.4 0.8 0.9

Private consumption deflator _ 14 1.9 1.6 0.8 0.8

Unemployment rate _ 5.1 6.5 6.8 6.6 6.2

Household saving ratio, net? _ 65 78 81 80 80

General government financial balance® _ 40 -23 -26 -23 -22

General government gross debt* _ 779 770 778 782 793

General government debt, Maastricht definition® _ 66.7 689 69.8 701 71.2

Current account balance® _ 9.7 102 10.7 109 113

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.

2. As a percentage of disposable income, including savings in life insurance and pension schemes.
3. As a percentage of GDP.

4. As a percentage of GDP at market value.

Source: OECD Economic Outlook 96 database.

StatLink Sz http://dx.doi.org/10.1787/888933170477

Der Wohnimmobilien- Der Wohnimmobilienmarkt, der im Zuge der Finanzkrise zusammenbrach,
markt hat das Grébste  hat sich zu erholen begonnen. Die Zahl der Transaktionen nimmt zu und die
iiberwunden Wohnimmobilienpreise erhéhen sich. Die Preise sind jedoch im Vergleich

zum Hochststand vor der Krise nach wie vor um fast 20% niedriger und fir
eine grofde Zahl junger Kreditnehmer {ibersteigt der Hypothekenwert noch
immer den Immobilienwert. Dies birgt Risiken fiir den Bankensektor, die
jingsten Mafnahmen zur Senkung der Abzugsfahigkeit von Hypotheken-
zinsen, Erh6hung der Tilgung und Verringerung der Beleihungsgrenzen diirften
die finanziellen Risiken jedoch reduzieren. Diese Mafdnahmen sollten durch
weitere Anstrengungen zur Rekapitalisierung der Banken und Entwicklung
des privaten Mietwohnungssektors erganzt werden, um eine Alternative zu
Wohneigentum und Sozialwohnungen zu schaffen.

Die jiingsten Arbeits- Die Arbeitslosenquote hat sich stabilisiert und die zustidndigen Stellen
marktreformen sind haben einige steuerliche Mafsnahmen zur Férderung der Beschéftigung ein-
zu begriifien gefiihrt. Die jingsten Arbeitsmarktreformen —u.a. Reformen der Arbeitslosen-

versicherung und eine Lockerung des Kiindigungsschutzes fiir regulédre Arbeits-
verhaltnisse bei gleichzeitiger Verscharfung der Bedingungen fir befristete
Beschaftigungsverhaltnisse — werden zudem die Arbeitsanreize erhohen.
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Das BIP diirfte sich nach
und nach erhéhen

Die Risiken halten sich
im Grof3en und Ganzen
die Waage
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Den Projektionen zufolge wird sich das Wachstum unter dem Einfluss der
zunehmenden Binnennachfrage erhohen. Ein stdrkeres Wachstum der Real-
einkommen und eine allmé&hliche Verringerung der Arbeitslosenquote diirften
den Konsum stiitzen. Die Inflation wird voraussichtlich niedrig bleiben, da
an den Arbeits- und Produktmarkten noch einige Zeit Kapazitdtsiiberhange
bestehen werden.

Eine weitere Erholung des Wohnimmobilienmarkts wiirde die hohe Schul-
denbelastung der privaten Haushalte verringern, das Verbrauchervertrauen
starken und vielleicht auch den Konsum erhohen. Die hohe Verschuldung der
privaten Haushalte konnte den Konsum allerdings auch starker bremsen als
hier unterstellt, und sollte eine grofse Zahl von privaten Haushalten ihre Hypo-
thekenkredite nicht zurtickzahlen kénnen - was ein historisch unwahrschein-
liches Szenario wire -, wiirde dies nattrlich zu folgenschweren Finanzmarkt-
turbulenzen fiihren. Ein eingeschrankter Zugang zu Finanzierungsmitteln fir
Unternehmen und ein iiber Erwarten schwaches Wachstum im Euroraum wiirden
die Investitionstatigkeit behindern. Eine kraftigere Auslandsnachfrage wiirde
sich hingegen positiv auf Investitionen und Exporte auswirken.
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