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De Nederlandse economie heeft zich enorm veerkrachtig getoond in de
afgelopen jaren

BBP, 100 = Q4 2019

IMF berekeningen van extra overheidssteun in reactie
op Covid-19 (% van BBP)
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Dat heeft zelfs gezorgd voor wat oververhitting in de Nederlandse
economie, veel meer dan in omringende landen

BBP min potentiéle output (waardes boven 0 geven oververhitting aan)
Potentiéle output van de Europese Commissie, kwadratische distributie gebruikt voor kwartaal data
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Dat is terug te zien in de hoge kerninflatie, al is onze
verwachting dat inflatie ook in Nederland verder daalt

Kerninflatie (HICP, totale index zonder energie, voedsel, alcohol en tabak)
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Toch is Nederland ook niet immuun voor wereldwijde schokken.
Zijn de laatste jaren exceptioneel of structureel geweest?

Matige economische groei verwacht
Bruto binnenlands product*, verandering kwartaal op kwartaal
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*Seizoensgecorrigeerd en in constante prijzen
Bron: CBS en Macrobond, raming ING Research



Hoe hebben de schokken van de afgelopen

jaren de economie structureel beinvloed?



De dalende wereldwijde vraag naar goederen zet Nederlandse
exporten onder druk, maar is deglobalisering begonnen?

Goederensaldo gedaald in tweede kwartaal door stijging van

import en daling van export

Export indices* waar het 4¢ kwartaal van 2019 =100
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**Dienstenexport minus dienstenimport
Bron: Macrobond en CBS, bewerking ING Research



En is de krapte op de arbeidsmarkt nu structureel te noemen?

Personeelstekort is nog steeds de belangrijkste belemmering,

terwijl vooral onvoldoende vraag een stijgende zorg is
Gewogen aandeel bedrijven® dat factor™ als belangrijkste belemmering
voor de productie/activiteiten aanmerkt
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*Seizoensgecorrigeerd, exclusief financiéle en nutsbedrijven en bedrijven
met minder dan 5 werknemers

**Niet getoonde antwoordmogelijkheden betreffen "geen belemmeringen"
en "weersomstandigheden”

Bron: CBS, EIB, MKB Nederland, KvK en VNO-NCW, bewerking ING Research

Record aantal personen met een baan, terwijl het aantal

gewerkte uren daalt
Indices* voor werkgelegenheid waar het 4¢ kwartaal van 2019 = 100
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Is het begrotingsbeleid ook structureel

anders dan voor de pandemie?



Daarnaast zijn ook de overheidsuitgaven in de post-coronaperiode

stimulerend gebleven

Planned net expenditure increase of Rutte IV unprecedented

Ex-ante effect of policies in coalition agreement on net annual expenditures
per analysed agreement (in % GDP, in last year of term)

Prime minister Effect

Year of
agreement
1986
1985
1994
1998
2002
2003
2006
2006
2010
2012
2017
2021

Lubbers -3.2%

Kok

Balkenende
-2.2%

Rutte
-2.3%

1.8%
3.0%

Source: Wim Suyker, Wimar Bolhuis and CPB, calculations by ING Research

Procent

Gemiddelde jaarlijksebegrotingsimpuls, 2021-2023

(cijfers Europese Commissie, berekening ING Research)
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De overheidsfinancién verslechteren sterk op middellange termijn:

oplopend tekort en hogere schuld

Overheidssaldo verslechtert verder voorbij Europese normen

advies Studiegroep Begrotingsruimte
EMU-saldo, als % van het bruto binnenlands product
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Bron: CPB cMEV en Studiegroep Begrotingsruimte, bewerking ING Research
(vanaf 2024 0,3% bbp hoger als verondersteld als gevolg van "nieuwe
informatie" zoals in SBR

Overheidsschuld verslechtert verder, maar komt op

middellange termij nog niet voorbij de Europese norm
EMU-schuld, als % van het bruto binnenlands product
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De Miljoenennota 2024 focust vooral op koopkrachtreparatie

2024: Koopkrachtstijging voor alle inkomensgroepen
Geraamde doorsnee koopkrachtontwikkeling in 2024, naar inkomensgroep

20% laagste inkomens
21% - 40%
41% - 60% +2,1%
61% - 80% +2,1%

20% hoogste inkomens

Alle huishoudens +1,8%

Bron: Telegraaf

2024: werkenden meest in de plus
Geraamde doorsnee koopkrachtontwikkeling in 2024, naar inkomensbron

Werkenden +2,1%
Uitkeringsgerechtigden

Gepensioneerden

Alle huishoudens

+1,8%
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