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NIEDERLANDE

Die niederldndische Wirtschaft erlebte wihrend der vergangenen fiinf Jahre eine lange Phase, in der das Wachstum
unter der Trendrate lag. Mit der sich verbessernden kostenmdfligen Wettbewerbsfihigkeit, einem stirkeren Export-
marktwachstum und den bereinigten Bilanzen ist nun eine Erholung in Gang gekommen, die sich den Projektionen
zufolge 2006-2007 verbreitern wird. Infolge der steigenden Energiepreise hat die Gesamtinflation angezogen, die
Kerninflation diirfte jedoch gemdf3igt bleiben.

In Anbetracht der erwarteten Expansion sollte die Regierung zulassen, dass die automatischen Stabilisatoren in
vollem Umfang nach oben wirksam werden. Durch eine weitere Lockerung der strengen Beschdftigungsschutz-
bestimmungen (BSB) fiir reguldre Arbeitsvertrige wiirde zudem die Widerstandsfihigkeit der Wirtschaft gestdrkt, und
durch Reformen zur Verldngerung der Lebensarbeitszeit konnte das Arbeitskrifteangebot erhoht werden.

Das Wachstum belebt sich Nach einer langen Stagnation sind Zeichen auszumachen, dass eine Erholung
begonnen hat. Das reale BIP-Wachstum hat im zweiten Quartal zugelegt, wobei die
Wohnungsbauinvestitionen und die Exporte gegeniiber dem niedrigen Niveau vom
Jahresbeginn wieder angezogen haben. Vom privaten Verbrauch gingen jedoch
weliterhin nur schwache Impulse aus, weil der Zuwachs bei den Realeinkommen der
privaten Haushalte durch die moderate L ohnentwicklung sowie die htheren Steuern,
Rentenversicherungsbeitrége und Energiepreise gedampft wurde. Trotz glnstigerer
Ertragslage setzte sich die Stagnation der Unternehmensinvestitionen fort, so dass die
Investitionen im Verhdltnis zum BIP auf historisch niedrigem Niveau verharrten,
wahrend die Beschaftigung weiter schrumpfte.

Die Olpreise lieken die Unter dem Einfluss stark anziehender Energiepreise erhohte sich die Gesamt-
Gesamtinflation, nicht inflation im dritten Quartal 2005 auf 1,7% (im Vorjahresvergleich); dennoch lag sie
jedoch die Kerninflation weliterhin unter dem Durchschnitt des Euroraums. Die hdheren Energiepreise haben
steigen sich bisang noch nicht in der Kerninflation niedergeschlagen (Verbraucherpreis-

index ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel), die dank einer drastischen
Verlangsamung des Tariflohnwachstums auf 1% im Jahr 2005 — gegenilber 3,5% im
Jahr 2002 — weiter nachgegeben hat.
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Die Fiskalpolitik durfte
konjunkturstutzender
werden

Die Erholung héngt von
den Exporten und der
I nlandsnachfrage ab

Netherlands: Demand, output and prices

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Current prices
P Percentage changes, volume

€ billion

Private consumptionl 233.0 -0.7 0.0 0.2 -1.7 2.0
Government consumption] 110.2 2.4 0.0 -0.6 7.3 1.5
Gross fixed capital formation 92.9 -3.5 2.9 1.4 33 2.1
Final domestic czlemand 436.1 -0.5 0.6 0.3 1.7 1.9

Stockbuilding -1.3 0.2 0.2 -0.4 -0.1 0.0
Total domestic demand 4349 -0.3 0.8 -0.2 1.5 1.9
Exports of goods and services 298.4 2.0 8.5 4.3 6.1 6.4
Imports of goods and services 268.1 2.0 7.8 3.6 5.6 6.0

Net exports> 30.3 0.1 0.9 0.7 0.9 0.8
GDP at market prices 465.2 -0.1 1.7 0.7 2.2 2.5
GDP deflator _ 2.5 0.9 1.5 2.0 1.6
Memorandum items
Harmonised index of consumer prices _ 2.2 14 1.5 1.7 0.8
Private consumption deflator _ 2.2 1.1 1.1 1.5 1.0
Unemployment rate _ 4.0 4.9 6.2 5.9 5.0
Household saving ratio > _ 5.2 73 6.0 7.0 7.1
General government financial balance* _ 3.2 2.1 -1.6 -1.8 -1.5
Current account balance* _ 2.8 33 5.8 6.8 8.0

Note: National accounts are based on official chain-linked data. This introduces a discrepancy in the identity between
real demand components and GDP. For further details see OECD Economic Outlook Sources and Methods,
(http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. The introduction of a health care insurance reform in 2006 will cause, in national accounts, a shift of health care
spending from private consumption to public consumption.

2. Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year), actual amount in the first column.

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

4. As a percentage of GDP.

Source: OECD Economic Outlook 78 database.

Statlink: http://dx.doi.org/10.1787/480377274286

Die Einleitung des EU-Verfahrens wegen eines Ubermalligen Defizits veran-
lasste die Regierung dazu, sowohl auf der Ausgaben- als auch auf der Einnahmeseite
Konsolidierungsmal3nahmen zu ergreifen. Dadurch konnte das Haushaltsdefizit 2004
auf 2,1% des BIP gesenkt werden, und dank weiterer Kiirzungen und voraussichtlich
hoherer Steuereinnahmen dirfte es 2005 auf fast 1,6% zurtckgefihrt werden. Fur
2006 ist hingegen eine gewisse Lockerung des fiskal politischen Kurses durch Steuer-
senkungen und Ausgabenerhthungen geplant, die fir einen diskretiondren Impulsim
Umfang von insgesamt 0,5% des BIP sorgen dirften. Auf der Grundlage der ange-
kiindigten Mal3nahmen rechnet die OECD fur 2006 mit einem Anstieg des Haus-
haltsdefizits auf 1,8% des BIP.

In Anbetracht der fortgesetzten kréftigen Expansion der Weltmérkte und der
Konjunkturbeschleunigung im Euroraum wird die Wirtschaft voraussichtlich immer
mehr von den Exporten getragen werden. Die verbesserte Wettbewerbsféhigkeit — ein
Resultat der jingsten Lohnméafigung und der Kostensenkungen — wird ebenfalls zur
Stérkung der Exportwirtschaft beitragen. Zudem haben die Unternehmen inzwischen
ihre Bilanzen saniert und ihre Nettokapitalrendite gesteigert, was zur Festigung ihres
Vertrauens beitrug und die Aussichten fir die Unternehmensinvestitionen verbessern
durfte. Dies wird wiederum zu einer Aufhellung der Perspektiven fir das Beschafti-
gungswachstum beitragen, das 2006 wahrscheinlich anziehen und damit dem Kon-
sumklima Auftrieb geben wird. Auch die Faktoren, die das Realeinkommen und die
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AuRenwirtschaftliche
Risiken kdnnten negativ
2u Buche schlagen

Ausgaben der privaten Haushalte driicken, werden voraussichtlich abklingen: Die
Pensionsfonds miissen nicht mehr die Beitrage erhdhen, um ihre Zahlungsféhigkeit
wiederherzustellen, und die Verschuldung der Verbraucher hat sich verringert. Der
Anstieg der Energiepreise wird den Projektionen zufolge 2006 zu einer Erhthung der
Gesamtinflation fihren und sich auch etwas auf die Ubrigen Preise sowie das Lohn-
niveau auswirken. Die Kerninflation wird sich daher — von einem niedrigen Niveau
aus — beschleunigen und damit wieder néher an ihr Trendniveau heranrticken.

Trotz einiger ermutigender Zeichen steht die Erholung nach wie vor auf schwa-
chen FURen. In diesem Kontext, der durch eine starke Abhangigkeit von den Expor-
ten gekennzeichnet ist, konnten sich die Aussichten im Falle einer weiteren Euro-
Aufwertung und einer nicht vollstandigen Wiederausgabe der Oleinnahmen durch die
Olexportlander auf der auRenwirtschaftlichen Seite verschlechtern. Eine frithzeitige
Straffung der Geldpolitik im Euroraum kodnnte die niederlandische Erholung eben-
falls bremsen.
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Verwendete Zeichen
US-Dollar .
Japanischer Yen 11l
Pfund Sterling QL Q4
Euro Billion
Millionen Barrel/Tag Trillion
Keine Angaben verflgbar s.aar.

Null oder nahe null
Nicht zutreffend

n.s.a

Dezimalstelle
Kaenderhalbjahre

Quartale

Milliarden
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Summary of projections

2005 2006 2007 Fourth quarter
2005 2006 2007
Q4 Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 2005 2006 2007
Per cent
Real GDP growth
United States 3.6 3.5 33 3.7 33 3.5 3.5 33 3.2 32 3.7 3.4 3.1
Japan 2.4 2.0 2.0 1.7 1.9 2.1 1.9 2.0 2.0 2.1 32 2.0 2.1
Euro area 1.4 2.1 2.2 2.2 1.9 2.0 2.2 2.1 2.2 2.2 1.8 2.1 2.2
Total OECD 2.7 2.9 2.9 3.1 3.0 2.8 2.6 2.9 32 2.9 3.0 2.8 2.9
Inflation
United States 2.7 2.5 2.3 2.9 2.2 23 23 2.3 2.6 2.2 2.9 23 2.2
Japan -1.1 -0.1 0.6 -0.2 0.0 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 -1.3 0.2 0.8
Euro area 1.8 1.7 1.9 1.9 1.5 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 1.9 1.6 2.0
Total OECD 2.1 1.9 1.9 1.5 1.4 2.1 2.4 2.0 1.7 1.8 1.9 2.0 1.9
Unemployment rate
United States 5.1 4.8 4.7 5.0 4.9 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 5.0 4.8 4.7
Japan 4.4 3.9 3.5 4.3 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7 3.5 4.3 3.8 33
Euro area 8.7 8.4 8.1 8.6 8.5 8.5 8.4 8.4 8.3 8.2 8.6 8.4 8.0
Total OECD 6.5 6.3 6.0 6.4 6.3 6.3 6.2 6.2 6.1 6.1 6.4 6.2 59
World trade growth 7.3 9.1 9.2 ‘ 9.3 8.8 8.8 8.9 9.1 9.3 9.4 ‘ 8.1 8.9 9.3
Current account balance
United States -6.5 -6.7 -7.0
Japan 34 39 4.7
Euro area -0.2 -0.2 -0.1
Total OECD -1.8 -2.0 -2.0
Cyclically-adjusted fiscal balance
United States -3.6 -4.2 -3.9
Japan -6.3 -6.1 -6.4
Euro area 2.2 -2.1 -2.0
Total OECD -3.1 -3.3 -3.2
Short-term interest rate
United States 3.5 4.8 4.9 4.2 4.6 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 42 49 4.9
Japan 0.0 0.0 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.6 0.0 0.0 1.0
Euro area 2.2 2.2 2.9 2.2 2.2 2.2 2.2 2.3 2.6 2.8 2.2 2.3 33
Note: Real GDP growth, inflation (measured by the increase in the GDP deflator) and world trade growth (the arithmetic average of world merchandise import and export

Source: OECD Economic Outlook 78 database.

volumes) are seasonally and working-day-adjusted annual rates. The "fourth quarter” columns are expressed in year-on-year growth rates where appropriate and in
levels otherwise. The unemployment rate is in per cent of the labour force while the current account balance is in per cent of GDP. The cyclically-adjusted fiscal
balance is in per cent of potential GDP. Interest rates are for the United States: 3-month eurodollar deposit; Japan: 3-month certificate of deposits; euro area: 3-month

interbank rate.

Assumptions underlying the projections include:

- no change in actual and announced fiscal policies;

- unchanged exchange rates as from 11 November 2005; in particular 1$ = 118.00 yen and 0.85 euros;

The cut-off date for other information used in the compilation of the projections is 22 November 2005.
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