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Hoogconjunctuur Expansieve begroting

De overheidsuitgaven stijgen, en jagen 
de economische groei verder aan.

2008

0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5
bbp-groei (%)

overheidsuitgaven (%)

2018

2017

20162015

2014

2013

economie
groeit

overheid gee� meer 
geld uit (o.a. aan 
onderwijs en defensie)

2018
20172016

2015

1,2 1,5 1,6
2,2

Nederland zit in hoogconjunctuur, 
voor het eerst sinds 2007. De 
groei in 2018 is breed gedragen 
vanuit alle bestedingscategorieën.
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Deze groeiraming kent 
enkele neerwaartse risico’s.

Ondanks de hogere overheidsuitgaven is
er nog steeds een begrotingsoverschot.
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Samenvatting  

De	economische	groei	zet	door.	In	2018	stijgt	het	bbp,	net	als	in	het	voorgaande	jaar,	met	
meer	dan	3%.	Dergelijke	groeipercentages	hebben	zich	sinds	2007	niet	meer	voorgedaan.	
Door	de	aanhoudend	hoge	groei	is	volgend	jaar	sprake	van	hoogconjunctuur.	De	
economische	groei	is	breed	gedragen.	Bedrijfsinvesteringen,	de	consumptie	door	
huishoudens,	investeringen	in	woningen	en	de	uitvoer	dragen	alle	bij	aan	de	groei	van	het	
bbp.		

Een	opvallende	rol	is	weggelegd	voor	de	overheidsbestedingen.	De	overheid	voert	een	
procyclisch	begrotingsbeleid	en	jaagt	daarmee	de	economische	groei	verder	aan.	In	2017	is	
de	groei	van	de	overheidsbestedingen	nog	0,4%;	in	2018	wordt	die	3,5%.	De	maatregelen	in	
het	regeerakkoord	–	onder	andere	intensiveringen	bij	onderwijs	en	defensie	–	en	de	
stijgende	zorguitgaven	zijn	hiervan	de	belangrijkste	determinanten.	Het	expansieve	
begrotingsbeleid	verklaart	voor	een	belangrijk	deel	de	hogere	bbp‐groei	dan	die	in	onze	
buurlanden.	Ondanks	de	stijgende	overheidsbestedingen	is	nog	steeds	sprake	van	een	
overschot	op	de	overheidsbegroting,	onder	meer	doordat	de	uitgaven	aan	
werkloosheidsuitkeringen	dalen	en	de	belastingopbrengsten	stijgen.	

In	2018	stijgt	de	werkgelegenheid	met	2%.	Omdat	het	arbeidsaanbod	minder	snel	groeit,	
daalt	de	werkloosheid	in	2018	verder	naar	3,9%	van	de	beroepsbevolking,	het	laagste	niveau	
in	tien	jaar.	Door	de	krappe	arbeidsmarkt	betalen	bedrijven	meer	loon	om	personeel	te	
kunnen	aantrekken	of	om	zittend	personeel	te	kunnen	behouden.	Door	de	hogere	
werkgelegenheid	en	stijgende	reële	lonen	hebben	huishoudens	meer	te	besteden.		

De	groeiraming	kent	zowel	opwaartse	als	neerwaartse	risico’s.	De	economische	groei	kan	
hoger	uitvallen	als	huishoudens	meer	gaan	besteden,	als	de	bedrijfsinvesteringen	verder	
stijgen	of	als	de	lonen	harder	stijgen	dan	nu	geraamd.	Het	laatste	is	historisch	gezien	niet	
onrealistisch.	Een	neerwaarts	risico	is	juist	een	lagere	loonstijging	dan	geraamd.	Het	zeer	
recente	verleden	laat	immers	zien	dat	ook	een	aantrekkende	economie	met	een	snel	
verkrappende	arbeidsmarkt	zich	niet	direct	vertaalt	in	grotere	loonstijgingen.	Andere	
neerwaartse	risico’s	hangen	samen	met	de	overwaardering	van	activa	als	gevolg	van	
overvloedige	liquiditeit,	de	Chinese	economie	en	de	Brexit.	Ook	blijft	onduidelijk	hoe	en	
wanneer	de	ECB	terugkeert	naar	normaal	monetair	beleid,	nu	het	aankoopprogramma	tot	
september	2018	blijft	doorlopen.	De	gevolgen	van	snelle	of	langzame	afbouw	zullen	
waarschijnlijk	pas	na	de	ramingsperiode	zichtbaar	worden.	Een	te	langzame	afbouw	kan	
leiden	tot	oververhitting	van	de	economie,	snel	oplopende	inflatie	en	financiële	zeepbellen	
terwijl	sterk	oplopende	kapitaalkosten	bij	snelle	afbouw	kunnen	zorgen	voor	nieuwe	
spanningen	in	het	eurogebied.	Een	laatste	onzekerheid	betreft	de	realisatie	van	extra	
werkgelegenheid	bij	de	overheid.	Het	is	de	vraag	of	de	intensiveringen	bij	onderwijs	en	
defensie	zich	in	de	huidige	krappe	arbeidsmarkt	gemakkelijk	laten	vertalen	naar	nieuw	
geworven	personeel.	Een	tegenvallende	werkgelegenheidsgroei	bij	de	overheid	heeft	een	
temperend	effect	op	de	economie	en	een	gunstig	effect	op	de	overheidsbegroting.	
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Tabel 1 Kerngegevens voor Nederland, 2013-2018 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018
    
         mutaties per jaar in % 
Internationale economie      
Relevant wereldhandelsvolume goederen en diensten 2,7 4,7 3,7 3,6 4,5 4,3
Concurrentenprijs (a) -2,5 0,1 8,0 -5,1 0,3 0,8
Olieprijs (dollars per vat) 107,1 97,9 51,9 43,3 53,8 61,7
Eurokoers (dollar per euro) 1,33 1,33 1,11 1,11 1,13 1,17
Lange rente Nederland (niveau in %) 2,0 1,5 0,7 0,3 0,5 0,5
      
Volume bbp en bestedingen      
Bruto binnenlands product (bbp, economische groei) -0,2 1,4 2,3 2,2 3,2 3,1
Consumptie huishoudens -1,0 0,3 2,0 1,6 2,2 2,4
Consumptie overheid -0,1 0,3 -0,2 1,2 0,8 3,0
Investeringen (inclusief voorraden) -3,9 3,2 11,2 3,1 5,5 5,5
Uitvoer van goederen en diensten 2,1 4,5 6,5 4,3 5,7 4,9
Invoer van goederen en diensten 1,0 4,2 8,4 4,1 5,3 5,5
      
Prijzen, lonen en koopkracht      
Prijs bruto binnenlands product 1,4 0,1 0,8 0,6 1,0 1,7
Uitvoerprijs goederen en diensten, exclusief energie 0,1 -0,8 1,5 -0,9 1,2 0,8
Prijs goedereninvoer -1,9 -2,7 -5,4 -4,4 4,8 1,8
Inflatie, geharmoniseerde consumentenprijsindex (hicp) 2,6 0,3 0,2 0,1 1,3 1,5
Loonvoet bedrijven (per uur) 1,9 1,0 -0,2 0,6 1,6 2,9
Contractloon bedrijven 1,2 1,0 1,2 1,5 1,6 2,2
Koopkracht, statisch, mediaan alle huishoudens -1,4 1,2 1,0 2,6 0,3 0,6
      
Arbeidsmarkt      
Beroepsbevolking 0,8 -0,4 0,4 0,4 0,9 1,1
Werkzame beroepsbevolking -0,8 -0,6 1,0 1,3 2,1 2,1
Werkloze beroepsbevolking (in duizend personen) 647 660 614 538 440 360
Werkloze beroepsbevolking (niveau in % beroepsbevolking) 7,3 7,4 6,9 6,0 4,9 3,9
Werkgelegenheid (in uren)  -0,9 0,7 0,6 2,0 2,1 2,0
      
Overig      
Arbeidsinkomensquote (niveau in %) (b) 73,8 74,1 72,2 72,9 72,4 72,6
Arbeidsproductiviteit bedrijven (per uur) 1,0 0,9 1,5 0,4 1,2 1,2
Individuele spaarquote (in % beschikbaar inkomen) (c) -0,7 0,3 -0,4 0,3 0,0 0,3
Saldo lopende rekening (niveau in % bbp) 10,2 8,9 8,3 8,7 8,6 8,3
      
         niveau in % bbp 
Collectieve sector      
EMU-saldo -2,4 -2,3 -2,1 0,4 0,5 0,5
EMU-schuld (ultimo jaar) 67,8 68,0 64,6 61,8 56,6 53,1
Collectieve lasten 36,5 37,5 37,3 38,7 38,9 38,9
Bruto collectieve uitgaven 46,9 46,4 45,2 43,8 43,0 42,7
      
(a) Goederen en diensten, exclusief grond- en brandstoffen. 
(b) Het CPB gebruikt met ingang van de MEV 2018 een nieuwe berekening van de arbeidsinkomensquote (AIQ). Deze nieuwe 
berekeningswijze houdt beter rekening met het arbeidsinkomen van zelfstandigen en sluit daarom beter aan bij de huidige 
economische realiteit. Hierover is een gezamenlijke notitie van CBS, CPB en DNB met meer toelichting beschikbaar. 
(c) Niveau; beschikbaar gezinsinkomen is inclusief collectieve besparingen. De individuele spaarquote valt in 2017 0,6%-punt en in 
2018 0,2%-punt lager uit door de verwerking van Pensioen in Eigen Beheer, zie het kader in de MEV2017, hoofdstuk 1. 

	

http://www.cpb.nl/publicatie/herziening-methode-arbeidsinkomensquote
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1 De economie 

1.1 Internationaal 

De	wereldeconomie	is	sinds	eind	2016	in	een	stroomversnelling	gekomen.	Zowel	de	
mondiale	economische	groei	als	de	wereldhandel	trekt	aan	(zie	figuur	1	rechts).	Deze	
stroomversnelling	steunt	op	economische	vertrouwensindicatoren	in	zowel	de	Verenigde	
Staten	als	de	eurozone,	die	op	historisch	hoog	niveau	staan.	Daarnaast	daalt	de	werkloosheid	
in	de	ontwikkelde	economieën	naar	het	niveau	van	vóór	de	financiële	crisis	(zie	voor	de	
eurozone	figuur	1	links)	en	begint	de	kredietverlening	aan	bedrijven	meer	toe	te	nemen.	
Echter,	de	loonontwikkeling	in	Europa	en	de	daarmee	gepaard	gaande	inflatie	blijven	
vooralsnog	gematigd.	De	werkloosheid	daalt	in	sommige	landen	nog	beperkt.	Het	ECB‐
aankoopprogramma	houdt	om	die	reden	vooralsnog	aan.	
	
Figuur 1 Werkloosheid eurozone daalt (links) en wereldhandel en productie trekken aan (rechts) 

		 	
Bron: Eurostat en CPB (link).  

	
Wereldwijd	trekt	de	economische	groei	aan	tot	3,9%	in	2018,	de	hoogste	economische	groei	
sinds	2011.	De	versnelling	vindt	in	vrijwel	alle	regio’s	plaats.	Grondstoffenproducenten	die	te	
kampen	hadden	met	zware	recessies,	zoals	Rusland	en	Brazilië,	laten	weer	economische	
groei	zien.	Naast	hoge	groei	in	China	en	omringende	landen,	versnelt	de	groei	in	de	VS	weer	
en	trekt	ook	de	groei	in	Europa	aan.	Het	economisch	beeld	in	de	eurozone	is	voor	het	eerst	
sinds	de	financiële	crisis	zo	positief,	met	respectievelijk	2,4%	en	2,3%	economische	groei	in	
2017	en	2018.	Binnen	de	eurozone	wordt	de	groei	breder	gedragen	nu	ook	de	groei	in	
Frankrijk	en	Italië	versnelt.	In	het	Verenigd	Koninkrijk	verzwakt	de	economische	groei	door	
onzekerheid	over	de	Brexit	en	het	zwakkere	pond	sterling,	met	negatieve	gevolgen	voor	de	
beschikbare	inkomens	van	huishoudens.	
	
De	versnelde	groei	van	de	wereldeconomie	gaat	gepaard	met	een	aantrekkende	
wereldhandel.	Drijvende	krachten	achter	de	hogere	handelsgroei	zijn	de	sterke	groei	van	
relatief	import‐intensieve	investeringen	in	vooral	ontwikkelde	landen,	hoge	binnenlandse	
bestedingen	in	China	en	de	toename	van	economische	activiteit	in	het	sterk	verweven	
Europa.	Vooral	de	laatstgenoemde	draagt	bij	aan	de	groei	van	de	voor	Nederland	relevante	

0

5

10

15

20

25

1999 2004 2009 2014

eurozone

DuitslandFrankrijk Italië Spanje

eurozone (gem. 1999-2007)

% beroepsbevolking

okt. ‘17 -25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

2001 2006 2011 2016

wereldhandel
industriële productie

% groei t.o.v. zelfde maand vorig jaar

http://www.cpb.nl/sites/default/files/omnidownload/data-figuren-decemberraming2017.xls


7	

wereldhandel.	De	groei	van	de	wereldhandel	blijft	echter	lager	dan	in	de	decennia	vóór	de	
financiële	crisis.		
	
De	inflatie	in	ontwikkelde	economieën	blijft	vooralsnog	gematigd.	Daarmee	ligt	de	inflatie	
ook	komend	jaar	nog	onder	de	ECB‐doelstelling	voor	de	middellange	termijn	van	inflatie,	net	
onder	de	2%.	Mede	dankzij	de	stijgende	olieprijs1	is	de	inflatie	in	de	eurozone	dit	en	volgend	
jaar	met	1,5%	ruimschoots	hoger	dan	voorgaande	jaren.	De	onderliggende	kerninflatie	stijgt	
in	de	ECB‐raming	geleidelijk	naar	1,1%	in	2018,2	maar	blijft	vooralsnog	laag	onder	meer	
door	een	voorzichtige	loonontwikkeling.	De	werkloosheid	in	de	eurozone	is	gedaald	tot	het	
gemiddelde	van	vóór	de	financiële	crisis	(zie	figuur	1	links)	en	zal	in	2018	verder	dalen,	maar	
in	landen	als	Spanje,	Italië	en	ook	Frankrijk	ligt	de	werkloosheid	nog	(ruim)	boven	het	
gemiddelde	van	vóór	de	crisis.		
	
De	opwaartse	en	neerwaartse	risico’s	zijn	ongeveer	in	balans.	Een	opwaarts	risico	is	dat	de	
conjuncturele	opleving	in	Europa	momenteel	wordt	onderschat.	De	economische	groei	in	de	
eurozone	trekt	aan,	de	mate	waarin	is	onzeker.	Een	sterker	vliegwieleffect	is	mogelijk,	
waarbij	extra	bestedingen,	meer	investeringen,	hogere	werkgelegenheid	en	loongroei,	en	
toename	van	de	wereldhandel	elkaar	positief	beïnvloeden.	Als	de	belastingverlaging	in	de	VS	
definitief	doorgaat,	betekent	dat	een	opwaartse	economische	impuls	voor	de	VS	in	de	
ramingsperiode,	doordat	bedrijven	en	huishoudens	meer	te	besteden	hebben.3	De	
Nederlandse	export	kan	profiteren	van	hogere	investeringen	in	de	VS.	
	
Onduidelijk	is	hoe	lang	de	ECB	nog	doorgaat	met	het	ruime	monetaire	beleid.	De	groei	
versnelt	nu	ook	in	Zuid‐Europese	landen,	maar	onzeker	is	hoe	snel	in	de	eurozone	als	geheel	
krapte	op	de	arbeidsmarkt	ontstaat.	De	ECB	heeft	aangekondigd	tot	ten	minste	eind	
september	2018	door	te	gaan	met	aankopen.	Het	beleid	daarna	is	vooralsnog	onduidelijk.	De	
gevolgen	van	snelle	of	langzame	afbouw	zullen	waarschijnlijk	pas	na	de	ramingsperiode	
zichtbaar	worden.	Een	te	langzame	afbouw	kan	leiden	tot	oververhitting	van	de	economie,	
snel	oplopende	inflatie	en	financiële	zeepbellen	terwijl	sterk	oplopende	kapitaalkosten	bij	
snelle	afbouw	kunnen	zorgen	voor	nieuwe	spanningen	in	het	eurogebied.4		
	
Overvloedige	liquiditeit	kan	leiden	tot	overwaardering	van	activa.	Van	een	algemene	
overwaardering	van	Europese	aandelenkoersen	en	huizenprijzen	lijkt	momenteel	geen	
sprake;5	wel	is	de	waardering	van	Amerikaanse	aandelen	historisch	hoog.6	De	eurozone	is	
relatief	kwetsbaar	voor	een	scherpe	waardedaling	van	internationale	activaprijzen,	omdat	de	

	
1	De technische ramingen van wisselkoersen, olieprijzen en rentes zijn gebaseerd op data van week	45 (6-10 november). 	
2 ECB staff macroeconomic projections for the euro area, 14 december 2017 (link). 
3 Bij de totstandkoming van deze raming was dit nog onzeker. Zie Joint committee on taxation, Macroeconomic Analysis Of 
The "Tax Cut And Jobs Act" As Ordered Reported By The Senate Committee On Finance On November 16, 2017, 30 
november 2017 (link).  
4 Risicorapportage Financiële markten 2017, CPB, 6 juni 2017 (link) en Elbourne, A. en B. Smid, 2017, Onderweg naar 
normaal Monetair beleid, CPB Policy Brief 2017/07 (link). 
5 In de eurozone lagen de huizenprijzen in reële termen medio 2017 nog ruim 5% onder het niveau van begin 2008 en de 
gemiddelde huizenprijsstijging in de eurozone in 2016 en 2017 ligt onder de 4%. Eurostat, housing price index, dd. 11 
oktober 2017 (link). 
6 Risicorapportage Financiële markten 2017, CPB, 6 juni 2017 (link) en ECB Financial Stability report, november 2017, 
chart 4, p.7 (link). 

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.projections201712_eurosystemstaff.en.pdf?28642b73349d3d8a7f599a2de5827bf7
https://www.jct.gov/publications.html?func=startdown&id=5045
https://www.cpb.nl/sites/default/files/omnidownload/CPB-Notitie-6jun2017-Risicorapportage-Financiele-Markten-2017.pdf
https://www.cpb.nl/sites/default/files/omnidownload/CPB-Policy-Brief-2017-07-Onderweg-naar-normaal-monetair-beleid.pdf
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Housing_price_statistics_-_house_price_index
https://www.cpb.nl/sites/default/files/omnidownload/CPB-Notitie-6jun2017-Risicorapportage-Financiele-Markten-2017.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.financialstabilityreview201711.en.pdf?370c43d16c9c10832a43b7e3f0080aea


8	

beleidsrente	in	de	eurozone	nauwelijks	verder	omlaag	kan	en	vanwege	kwetsbaarheden	in	
delen	van	de	Europese	bankensector.7	

	
In	China	vormen	de	hoge	schuldenlast	van	huishoudens	en	bedrijven,	een	overspannen	
huizenmarkt	en	een	groeiend	schaduwbankensysteem	nog	steeds	een	risico	op	de	
middellange	termijn.	De	integratie	tussen	financiële	markten	in	China	en	de	rest	van	de	
wereld	is	vooralsnog	beperkt,	zodat	een	mogelijke	terugval	in	China	vooral	via	lagere	
wereldhandel	invloed	op	de	Nederlandse	economie	zal	hebben.	
	
Tot	slot	blijft	de	beleidsonzekerheid	aanzienlijk.	In	Europa	vooral	vanwege	de	Brexit‐
onderhandelingen	en	de	aankomende	verkiezingen	in	Italië.	Daarbuiten	vanwege	
beleidsonzekerheid	in	de	VS,	bijvoorbeeld	op	het	gebied	van	handelsakkoorden,	en	
geopolitieke	spanningen	rondom	Noord‐Korea	en	in	het	Midden‐Oosten.		

1.2 Nederland 

Volgend	jaar	is	sprake	van	hoogconjunctuur	doordat	de	hoge	groei	aanhoudt.	Deze	groei	
komt	door	een	gunstige	internationale	conjunctuur,	expansief	begrotingsbeleid	en	een	
krachtige	woningmarkt.	Daarbij	is	er	een	positieve	binnenlandse	dynamiek	tussen	
aantrekkende	werkgelegenheid,	hoger	beschikbaar	inkomen,	hogere	consumptie	en	meer	
investeringen.	Volgend	jaar	neemt	het	bbp	naar	verwachting	toe	met	3,1	%,	na	een	stijging	
met	3,2%	in	2017;	groei	boven	de	3%	is	sinds	2007	niet	meer	voorgekomen.	De	bbp‐groei	
komt	voor	een	belangrijk	deel	uit	de	binnenlandse	bestedingen	(figuur	2	rechts),	met	een	
belangrijke	rol	voor	de	overheidsbestedingen	die	voor	0,8%‐punt	bijdragen	aan	de	groei.	De	
werkloosheid	komt	onder	het	evenwichtsniveau	te	liggen	en	de	output	gap	wordt	positief.	De	
krappe	arbeidsmarkt	zal	leiden	tot	meer	loonstijging.	De	contractloonstijging	loopt	op	tot	
2,2%.	Tegelijkertijd	trekt	de	inflatie	mondjesmaat	aan	tot	1,5%.		
	
Figuur 2 Economische groei is breed gedragen 

		 	
(a) De bijdrage van de overheidsbestedingen aan de bbp-groei betreft alleen de directe bestedingseffecten van de uitgaven via 
consumptie en investeringen van de overheid. De effecten van andere overheidsuitgaven, waaronder inkomensoverdrachten en 
subsidies, kunnen een bijdrage aan de groei hebben via de bestedingen van huishoudens en bedrijven. Dit laatste geldt ook voor 
belastingen. 
Bron: CPB (link). 

	
7 Global Financial Stability Report 2017, IMF, oktober 2017, p42-44 (link). 
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De	investeringen	nemen	volgend	jaar	harder	toe	dan	de	andere	bestedingscategorieën	
(figuur	2	links)	De	totale	investeringen	nemen	met	5,5%	toe,	net	als	in	2017.	De	toename	van	
de	bedrijfsinvesteringen	komt	door	de	sterke	groei	van	de	productie,	lage	kapitaalkosten	en	
het	vertrouwen	onder	ondernemers	in	de	economische	vooruitzichten.	Na	jaren	van	zeer	
hoge	groeicijfers	vlakt	de	groei	van	investeringen	in	woningen	af,	maar	blijft	deze	met	bijna	
6%	nog	steeds	boven	trendmatig.	De	overheidsinvesteringen	versnellen	volgend	jaar	naar	
een	stijging	van	bijna	7%	als	gevolg	van	de	maatregelen	uit	het	regeerakkoord.		

	
Huishoudens	profiteren	van	de	economische	groei	en	hebben	meer	te	besteden.	Vooral	
inkomen	uit	arbeid	neemt	toe,	zowel	door	meer	werkgelegenheid	als	door	hogere	reële	
lonen.	Voor	gepensioneerden	is	de	inkomensgroei	gering	vanwege	de	beperkte	indexatie	van	
de	pensioenuitkeringen.	Bij	hoog	consumentenvertrouwen	wordt	het	extra	geld	ook	
uitgegeven,	waardoor	de	spaarquote	vrijwel	onveranderd	blijft.	De	consumptie	van	
huishoudens	neemt	met	2,4%	toe,	vrijwel	gelijk	aan	de	groei	in	2017.	Een	consumptiegroei	
van	boven	de	2%	is	sinds	2001	niet	meer	voorgekomen.	
De	overheidsconsumptie	neemt	meer	toe,	met	3,0%.	Bij	de	overheidsconsumptie	is	wel	
sprake	van	een	duidelijke	versnelling	van	de	groei;	in	2017	is	de	groei	beperkt	tot	0,8%.	De	
forse	groei	in	2018	komt	door	maatregelen	in	het	regeerakkoord	en	de	forse	groei	van	de	
zorguitgaven,	waaronder	die	voor	verpleeghuiszorg.		
	
De	uitvoer	blijft	volgend	jaar	een	belangrijke	motor	voor	de	economische	groei,	met	een	
groei	van	bijna	5%.	Dit	is	lager	dan	de	groei	van	5,7%	in	2017	toen	de	uitvoer	door	tijdelijke	
factoren	met	meer	dan	een	procentpunt	toenam	dan	de	voor	Nederland	relevante	
wereldhandel.	Ook	volgend	jaar	neemt	het	marktaandeel	van	de	Nederlandse	uitvoer	toe,	
maar	in	mindere	mate.	
	
Figuur 3 De sterke groei van de werkgelegenheid houdt aan (links) en meer bedrijven met tekort 

aan arbeidskrachten (rechts) 

		 	
Bron: CPB (link). 

	
Als	gevolg	van	de	economische	groei	houdt	de	sterke	werkgelegenheidsgroei	volgend	jaar	
aan.	De	werkgelegenheid	in	uren	stijgt	met	2,0%,	net	iets	minder	dan	in	2017.	Een	groei	van	
2%	of	meer	heeft	zich	na	2007	niet	meer	voorgedaan.	Het	arbeidsaanbod	neemt	volgend	jaar	
minder	toe	dan	de	werkgelegenheid.	Hierdoor	daalt	de	werkloosheid	verder	tot	3,9%	van	de	
beroepsbevolking,	het	laagste	niveau	sinds	2008.	De	werkgelegenheidsgroei	in	de	

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

5

2003 2008 2013 2018

marktsector zorg overheid

mutaties gewerkte uren in % 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

2012 2013 2014 2015 2016 2017

onvoldoende vraag tekort aan arbeidskrachten financiële beperkingen

% ondernemers

http://www.cpb.nl/sites/default/files/omnidownload/data-figuren-decemberraming2017.xls


10	

marktsector	zwakt	licht	af.	In	de	gezondheidszorg	en	bij	de	overheid	versnelt	de	groei,	mits	
de	beoogde	beleidsintensiveringen	gerealiseerd	worden.	Anders	dan	in	voorgaande	jaren	
stijgt	de	werkgelegenheid	in	de	collectieve	sector	harder	dan	in	de	marktsector.	
	
Door	de	krappere	arbeidsmarkt	loopt	de	contractloonstijging	bij	bedrijven	volgend	jaar	op	
tot	2,2%,	ten	opzichte	van	1,6%	dit	jaar.	Doordat	de	werkgelegenheid	van	laaggeschoolden	
en	starters	toeneemt,	is	in	2017	de	incidentele	loonstijging	nihil	(0,0%).	Naar	verwachting	
loopt	de	incidentele	loonstijging	volgend	jaar	op	tot	0,6%	door	een	toenemende	concurrentie	
om	arbeidskrachten	waardoor	de	kans	op	een	hogere	schaal	en	een	gunstige	baanwissel	
toeneemt.	De	incidentele	loonstijging	blijft	daarbij	gedrukt	worden	doordat	relatief	veel	
laaggeschoolden	een	baan	vinden.	Naast	de	contractloonstijging	en	de	incidentele	
loonstijging	ziet	het	salarisbriefje	er	florissanter	uit	door	een	stijging	van	het	aantal	
gewerkte	uren	per	persoon.	Ook	bij	de	overheid	en	in	de	zorg	neemt	de	incidentele	
loonstijging	toe	door	de	toenemende	concurrentie	om	arbeidskrachten.	De	contractlonen	
van	de	overheid	en	de	zorg	volgen	die	van	de	markt.		
	
Volgend	jaar	bedraagt	de	inflatie	1,5%,	op	basis	van	de	geharmoniseerde	prijsindex	(hicp).	
De	prijsstijging	reageert	daarmee	licht	op	de	aantrekkende	conjunctuur;	in	2017	bedraagt	de	
inflatie	1,3%.	De	inflatie	blijft	echter	lager	dan	de	ECB‐doelstelling	van	net	onder	de	2%	voor	
het	eurogebied	op	de	middellange	termijn.	Toenemende	vaste	lasten	hebben	in	2018	een	
relatief	sterk	effect	op	de	inflatie.	Daarnaast	spelen	stijgende	invoerprijzen	en	arbeidskosten	
een	rol.	De	ontwikkeling	van	de	Nederlandse	inflatie	blijft	in	lijn	met	die	van	het	eurogebied.		
	
Figuur 4 De Nederlandse economische groei (links) en werkloosheid (rechts) in internationaal 

perspectief 

		 	
Bron: Europese Commissie (najaarsraming) en CPB (link). 

	
De	Nederlandse	economie	doet	het	momenteel	niet	alleen	goed	in	historisch	perspectief,	
maar	ook	in	internationaal	opzicht.	De	economische	groei	blijft	volgend	jaar	hoger	dan	die	in	
de	buurlanden	en	de	werkloosheid	lager	(zie	figuur	4).	Dit	komt	met	name	door	een	
expansiever	begrotingsbeleid	en	een	krachtiger	herstel	op	de	woningmarkt.	Als	open	
economie	profiteert	Nederland	meer	dan	Duitsland	van	de	aantrekkende	internationale	
conjunctuur.		
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De	economische	groei	zou	volgend	jaar	hoger	kunnen	uitvallen	dan	in	de	hier	
gepresenteerde	centrale	raming.	Meer	dynamiek	waarbij	extra	bestedingen,	hogere	
werkgelegenheid	en	meer	investeringen	elkaar	sterker	positief	beïnvloeden,	is	mogelijk.	Ook	
de	buitenlandse	vraag	zou	uitbundiger	kunnen	zijn.	Aan	de	andere	kant	zal	de	economische	
groei	lager	uitvallen	als	de	beoogde	beleidsimpuls	zich	niet	effectueert.	De	voorgenomen	
beleidsintensiveringen	vergen	een	forse	stijging	van	de	werkgelegenheid	bij	de	overheid	en	
in	de	zorgsector.	De	beleidsimpuls	zal	lager	uitvallen	als	de	vacatures	bij	de	overheid	en	de	
zorg	niet	vervuld	kunnen	worden.	Een	andere	onzekere	factor	is	de	loonontwikkeling.	Een	
minder	sterke	loonstijging,	ondanks	de	krapte	op	de	arbeidsmarkt,	zou	nadelige	gevolgen	
hebben	voor	de	consumptie.	Een	sterkere	loonstijging	zou	juist	opwaartse	effecten	hebben	
op	consumptie	en	economische	groei.	

2 Overheidsfinanciën en koopkracht 

Het	overschot	op	de	overheidsbegroting	houdt	volgend	jaar	aan.	Het	overschot	wordt	in	
beide	jaren	geraamd	op	0,5%	bbp.	De	overheidsbestedingen	nemen	door	intensiveringen	bij	
onderwijs	en	defensie	sterk	toe.	De	verdeling	van	de	intensiveringen	over	materiële	
consumptie	en	loonkosten	is	onzeker;	de	raming	is	gemaakt	op	basis	van	de	huidige	
verdeling	tussen	deze	twee	posten.	Door	de	toename	van	de	werkgelegenheid	en	de	reële	
lonen	nemen	de	opbrengsten	uit	de	loon‐	en	inkomensheffing	toe,	terwijl	tegelijkertijd	het	
aantal	uitkeringen	afneemt	door	de	lagere	werkloosheid.	De	extra	banen	bij	de	overheid	
zorgen	via	extra	bestedingen,	werkgelegenheid	en	lagere	werkloosheid	voor	hoge	
doorwerkingseffecten.	Ook	blijven	de	rentebetalingen	uitgedrukt	in	procenten	bbp	dalen.	
Uitgaande	van	de	Startnota	en	de	Najaarsnota	2017,	vallen	de	EU‐afdrachten	volgend	jaar	
hoger	uit.	Daarnaast	heeft	het	kabinet	besloten	om	tot	2021	0,6	mld	euro	bij	te	dragen	aan	de	
wederopbouw	van	Sint	Maarten,	Saba	en	Sint	Eustatius.		
	
Het	structurele	EMU‐saldo	in	2018	wordt	geschat	op	‐0,6%	bbp	en	ligt	daarmee	volgend	jaar	
net	onder	de	middellangetermijndoelstelling	(MTO)	van	‐0.5%	bbp.8	In	2017	wordt	het	
structurele	EMU‐saldo	geschat	op	0,1%	bbp.	De	overheidsschuld	komt	in	de	ramingsperiode	
onder	het	Maastricht‐plafond	van	60%	bbp	te	liggen.	In	2017	ligt	de	overheidsschuld	met	
56,6%	bbp	voor	het	eerst	sinds	zes	jaar	onder	dit	plafond	en	in	2018	daalt	deze	verder	tot	
53,1%	bbp.	De	neerwaartse	trend	in	de	schuldquote	houdt	aan	door	de	stijging	van	het	bbp	
(noemereffect),	het	overschot	op	de	begroting	en	door	financiële	transacties	zoals	de	
privatisering	van	ABN	AMRO	en	ASR.		

	
8 Gezien de onzekerheid over de inschatting van het structurele begrotingssaldo hanteert de Europese Commissie een 
marge van 0,25% bbp bij de beoordeling van al dan niet voldoen aan de MTO. Zie pagina 53 van Europese Commissie, 
2017, Vade Mecum on the Stability and Growth Pact 2017 Edition, Institutional paper 052 (link). De overschrijding in 2018 
valt binnen deze marge. 

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/ip052_en_0.pdf
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Figuur 5  Overheidsbestedingen en EMU-saldo, 2011-2018  

   

Bron: CPB (link). 

	
De	mediane	statische	koopkracht	verbetert	volgend	jaar	met	0,6%.	De	verbetering	komt	
vooral	door	de	verdere	stijging	van	de	contractlonen	(2,2%	voor	bedrijven)	terwijl	de	inflatie	
beperkt	blijft	tot	1,6%	(gemeten	met	de	cpi).	De	maatregelen	die	zijn	aangekondigd	in	het	
regeerakkoord,	hebben	komend	jaar	nog	nauwelijks	effect	op	de	koopkracht,	omdat	vele	
daarvan	pas	in	2019	zullen	ingaan.	De	hogere	nominale	zorgpremie	in	2018	(een	stijging	van	
22	euro	tot	1312	euro	per	jaar	op	basis	van	de	recente	premiestelling	door	
zorgverzekeraars)	heeft	een	negatief	koopkrachteffect,	dat	voor	lagere	inkomens	
automatisch	gecompenseerd	wordt	door	een	hogere	zorgtoeslag.	

3 Belangrijkste verschillen met de actualisatie 
Middellangetermijnverkenning 2018-2021 
(verwerking regeerakkoord) 

 De	economische	groei	komt	in	2017	0,1%‐punt	lager	uit	door	realisaties	en	blijft	in	2018	
onveranderd.	In	2018	neemt	de	consumptie	van	huishoudens	minder	toe	door	een	lagere	
loonstijging,	terwijl	de	uitvoer	beter	presteert	door	de	hogere	wereldhandel.	

 Nadat	zorgverzekeraars	hun	premies	voor	2018	bekendmaakten,	is	de	raming	voor	de	
nominale	zorgpremie	in	2018	met	47	euro	verlaagd.	De	premie‐inkomsten	van	
zorgverzekeraars	vallen	hierdoor	0,6	mld	euro	lager	uit.		Omdat	de	zorguitgaven	voor	
2018	0,2	mld	euro	naar	beneden	zijn	bijgesteld	en	verzekeraars	0,2	mld	euro	minder	uit	
het	zorgverzekeringsfonds	krijgen	dan	geraamd,	teren	de	verzekeraars	0,6	mld	euro	
extra	in	op	hun	reserves.	

 De	incidentele	loonontwikkeling	voor	bedrijven	is	voor	2017	met	0,5%‐punt	neerwaarts	
aangepast	vanwege	nieuwe	realisaties.	De	incidentele	loonontwikkeling	voor	bedrijven	is	
voor	2018	met	0,4%‐punt	neerwaarts	bijgesteld.	De	contractloonontwikkeling	voor	
bedrijven	voor	2018	is	met	0,3%‐punt	neerwaarts	aangepast	vanwege	nieuwe	realisaties	
in	de	afgesproken	cao’s.		

 De	totale	werkgelegenheidsgroei	in	uren	in	2017	is	opwaarts	bijgesteld	met	0,1%‐punt	
door	realisaties.	Het	cijfer	voor	2018	is	ongewijzigd.	De	groei	van	het	arbeidsaanbod	is	in	
beide	jaren	onveranderd.	Dat	geldt	ook	voor	het	werkloosheidspercentage.	
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 Het	EMU‐saldo	als	percentage	van	het	bbp	is	voor	2017	en	2018	met	0,1%‐punt	
neerwaarts	aangepast.	Per	saldo	hogere	belastinginkomsten	worden	meer	dan	
gecompenseerd	door	de	verwerking	van	de	najaarsnota	van	het	kabinet.	

 De	mediane	statische	koopkracht	blijft	onveranderd,	doordat	het	positieve	effect	van	de	
lagere	zorgpremie	ongeveer	gelijk	is	aan	het	negatieve	effect	van	de	lagere	
contractloonstijging.		
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