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0 Macro-economie - Nederland

Groei Nederlandse economie zakt verder terug

2017 2018 2019 2020

Bbp 3,0 2,6 1,3 1,1
Particuliere consumptie 1,9 2,5 1,3 1.4
Overheidsconsumptie 1,1 15 2,3 2,3
Investeringen 6,2 4.2 3,4 0,3
Uitvoer 5,6 2,6 1,0 2,1
Invoer 5,2 2,5 1,6 2,3
Consumentenprijzen (CPI) 1,4 1,7 2,4 1,6
Lonen particuliere sector 1,6 2,0 2,4 2,5
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Groeiverwachting Nederland verder verlaagd

Naar verwachting groeit de Nederlandse economie in 2019
met 1,3% en in 2020 met 1,1%. Dit is lager dan eerder
gedacht. De belangrijkste reden voor deze verlaging is de
handelsoorlog tussen de Verenigde Staten en China. Dit
schaadt de wereldhandel en de Nederlandse uitvoer. Er
wordt pas in de loop van 2020 herstel van de uitvoer
verwacht.

Ook consumptie blijft achter

Naar verwachting stijgt het besteedbaar inkomen dit jaar
minder hard dan in 2018. Hierdoor zal de consumptie van
huishoudens minder hard stijgen. Ook het
consumentenvertrouwen is sterk afgenomen sinds begin
2018. Dit kan ook een teken zijn dat de consument de hand
op de knip houdt.

Overheidsinvesteringen nemen flink toe

De overheidsinvesteringen nemen in 2019 en 2020 juist
meer toe. Verschillende maatregelen uit het Regeerakkoord
zorgen hiervoor. Bijvoorbeeld meer investeringen in de
infrastructuur, maar ook meer geld voor defensie, klimaat
en (jeugd)zorg. In de praktijk heeft de overheid moeite om
het geld uit te geven. Door personeelstekorten lukt het niet
om alle investeringen te doen of lopen de investeringen
vertraging op. De investeringen kunnen daarom in 2019 en
2020 minder hoog zijn dan begroot.

Voor meer informatie over macro-economische trends, neem contact op met de macro-economen van ABN AMRO. Meer informatie via deze link: contact informatie.


https://insights.abnamro.nl/contact/

0 Macro economie —woningmarkt

Tegenstrijdige signhalen woningmarkt
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Transacties bestaande koopwoningen (r.a.) == Prijzen bestaande koopwoningen (l.a.)

In de eerste vijf maanden van 2019 stegen de prijzen van bestaande
koopwoningen met 7,7 procent j-0-j en het aantal transacties daalde
met 2,5 procent j-o-j. In 2018 stegen de prijzen nog met 9 procent en
het aantal transacties daalde toen met 9,7 procent. Het aantal
transacties daalt dus beduidend minder hard. Mogelijk komt dit
doordat woningeigenaren nu eerst hun woning te koop zetten voordat
zij een nieuwe woning kopen. Ze zijn niet bang om mis te grijpen bij
het kopen van een nieuwe woning. Het aantal verkochte
nieuwbouwkoopwoningen daalde in de eerste vijf maanden van 2019
met 2,9 procent j-0-j. Ook deze daling is minder sterk dan in 2018.

Het aantal nieuw gebouwde woningen steeg in de eerste vijf
maanden van 2019 met 4,4 procent j-0-j. In de eerste vijf maanden
van 2019 stegen de grondprijzen met 6,8 procent j-o-j. De
grondprijzen stijgen daarmee wat minder hard dan de huizenprijzen.

Het vertrouwen op de woningmarkt zakt al langere tijd weg. Voor de
tweede maand op rij lag de VEH marktindicator onder de neutrale
waarde van 100. De marktindicator kwam in april 2019 net als in
maart uit op 99.

3.500 - Verkochte nieuwbouwwoningen 6.000 - Nieuw gebouwde woningen 470 - Grondprijs 130 - VEH marktindicator
Aantal Aantal Euro per m2 120 - 100=peutraal
3.000 -
5.500 - 450 - 110 -
2.500 -+ 430 - 100 - =
2.000 - 5.000 1 90 - /
410
80 -+
390 - 70 1
1.000 - 2000 60 A
500 - ' 370 1 50 -
0 — — 3.500 : : : : : 350 - - - - - 40 ' ' ' ' '
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
ABN-AMRO Bronnen: CBS, NVB, Kadaster, VEH

Sector Advisory




QVertrouwensindicatoren — vertrouwen bouwsector

Het vertrouwen van bouwbedrijven op hoog niveau, maar daalt verder

278 » Het ondernemersvertrouwen onder bouwbedrijven ligt op een
40 1 Netto balans ' hoog niveau, maar daalde in het tweede kwartaal van 2019 voor
30 - x het tweede kwartaal op rij. Het vertrouwen kwam uit op 27,8. Het
ondernemersvertrouwen in de bouw ligt wel een stuk hoger dan in
20 - Nederland als geheel. Het gemiddelde vertrouwen van alle
Nederlandse ondernemers kwam in het tweede kwartaal uit op 12.
10 .
» Het vertrouwen van ondernemers in de hout- en
0 . yd . . . . bouwmaterialenindustrie maakte in het tweede kwartaal van 2019
een duikvlucht. Hun vertrouwen daalde van 21,6 naar 10,7. Dit is
-10 - een negatief signaal voor de rest van de bouwsector, want de
producenten zijn betrokken in een vroege fase van de bouwketen
-20 A en hebben daarom een voorspellende waarde voor de
20 ontwikkelingen in de bouwsector.
» Het consumentenvertrouwen herstelt weer licht. In juni 2019 kwam
-40 - het consumentenvertrouwen uit op 0, de neutrale waarde.
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Hiermee komt een eind aan een periode van vier maanden waarin
== Ondernemersvertrouwen bouw Ondernemersvertrouwen totaal het ,C_Onsumentenvertrouwe,n neggﬂef was. Consumenten zijn
positiever over het economisch klimaat.
30 - 30 -
o5 | Netto balans 20 |
10 - 0 T T v‘v T T T N
5 - -10
g T T T T T T T =20 -
10 - -30
-15 - -40 -
-20 -50 -
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
= Ondernemersvertrouwen hout- en bouwmaterialenindustrie = CONsumentenvertrouwen
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eTrends in de orderportefeuille

Orderportefeuille stabiliseert rond de 10 maanden
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De orderportefeuille van bouwers bevindt zich op een zeer hoog
niveau. In mei 2019 bedroeg de orderportefeuille 10,2 maanden. Sinds
december 2018 schommelt de orderportefeuille rond de 10 maanden.
Zowel woningbouwers (12,2 maanden) als utiliteitsbouwers (10,7
maanden) hebben veel werk in de pijplijn.

De orderportefeuille van bouwers actief in de grond-, wegen- en
waterbouw (gww) steekt hierbij wat mager af en is de afgelopen
maanden flink gedaald, al lijkt de sterkste daling voorbij. In mei bedroeg
de orderportefeuille 7,5 maanden. In oktober 2018 was dit nog 8,5
maanden. De wegenbouwers hebben voor 6 maanden werk, terwijl de
grond- en waterbouwers voor 8,9 maanden werk hebben.

De orderportefeuille van de installateurs zakte in mei 2019 wat weg,
terwijl die van de architecten en ingenieurs juist wat herstelde. Wel ligt
de orderportefeuille in alle drie de branches op een hoog niveau. De
orderportefeuille van de hout- en bouwmaterialenindustrie ligt op een
hoog niveau, maar stijgt niet meer. In juni 2019 kwam de
orderportefeuille uit op 4,3 maanden, een licht daling ten opzichte van
mei. De houtindustrie heeft voor 4,3 maanden werk, de
bouwmaterialenindustrie voor 4,4 maanden werk.
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QWoningbouw — Nieuwbouw woningen naar regio en opdrachtgever

Vooral bouw in steden en door woningcorporaties

Aantal » De bouw van nieuwe woningen loopt de komende jaren terug. Het aantal
nieuwe woningen waarvoor een vergunning is afgegeven lag in het eerste
kwartaal van 2019 30,5 procent lager dan in het eerste kwartaal van 2018. Ook
over een langere periode is een daling te zien. De afgelopen vier kwartalen
daalde het aantal nieuwe woningen waarvoor een vergunning is afgegeven met
9,2 procent j-0-j.

» Vooral commerciéle partijen bouwen minder. De afgelopen vier kwartalen
daalde het aantal nieuwe woningen waarvoor zij een vergunning aanvroegen
met 14,9 procent j-0-j. Zij vragen vooral minder vergunningen aan voor nieuwe
huurwoningen. Dit kan te maken hebben met de (dreiging van) strengere regels
die verschillende gemeentes hanteren voor de bouw van huurwoningen, zoals
een maximale huur en het verbod op de verkoop van huurwoningen binnen een
bepaalde termijn. Ook het aantal koopwoningen dat zij bouwen loopt terug.

» Woningcorporaties vragen juist meer vergunningen aan. Dit komt doordat er in
Amsterdam veel meer sociale huurwoningen worden gebouwd.
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De bouw van nieuwe woningen is regionaal zeer verspreid. De meeste nieuwe 10.000 4
woningen worden de komende jaren in de grotere steden gebouwd. Amsterdam 8.000
spant de kroon, maar ook in Den Haag, Rotterdam, Utrecht, Eindhoven, Almere '
en Groningen wordt veel gebouwd. Welke woningen er komen, verschilt wel. Dit 6.000 1
laat duidelijk zien hoe decentraal beslissingen over de woningbouw genomen 4.000 -
worden. In Amsterdam, Utrecht en Almere komen vooral huurwoningen. Terwijl 2.000 - - -
dat in Eindhoven, Groningen en Rotterdam vooral koopwoningen zijn. Nu is de 0 _— :
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regionale behoefte ook verschl_llend, maar in de grote steden is op dit moment \‘g:e \%\@ \Q}@ \csg \%\@ ,9@“ \%@ @g
vooral een tekort aan huurwoningen. D D S 3 D D QQ,Q K
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Er zijn ook nog gemeentes waar in het eerste kwartaal van 2019 geen <° <° 0@0‘ 0@0‘ & & (@@ {.\\0\\0
vergunningen zijn afgegeven. Deze gemeentes liggen verspreid over heel (@c’ éo%c’ & & <° Q°
Nederland. Zoals De Friese Meren, Amersfoort, Bussum, Hof van Twente en ° °
Schijndel.
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e Utiliteitsbouw — regionale investeringen

West-Nederland trekt de kar

In min euro » Wisselende investeringen in regio’s Nederland

De investeringen in de utiliteitsbouw (nieuwbouw en renovatie) nemen de
komende jaren toe. In de afgelopen vier kwartalen tot en met het eerste kwartaal
van 2019 steeg de waarde van de afgegeven vergunningen met 12,4 procent tot
6,5 miljard euro in vergelijking met dezelfde periode een jaar eerder. Het grootste
deel van deze investeringen wordt de komende jaren in het westen van
Nederland uitgegeven en daar is ook de sterkste stijging van de investeringen te
zien. Het westen wordt gevolgd door het zuiden van het land, waar ook een
flinke stijging in de investeringen te zien is. Ook in het noorden van Nederland
stijgen de investeringen, maar ligt het absolute bedrag een stuk lager. In het
oosten nemen de investeringen af.

660,3 (3,9%)

2.785,5 (31,1%) '
1.301,4 (-14,1%)

» Veel investeringen in hallen en loodsen
Het grootste deel van de investeringen worden de komende jaren gedaan in
hallen en loodsen. Er is veel vraag naar nieuwe distributiecentra door de sterke
stijging van online winkelen. Daarvoor worden nieuwe, volledig
geautomatiseerde distributiecentra gebouwd. Het grootste deel wordt gebouwd
in het zuiden van Nederland, wat een aantal logistieke hubs kent.

1.737,1(15,3%)
» Investeringen in scholen nemen toe
Veel scholen hebben te maken met achterstallig onderhoud. Nu het economisch
goed gaat, wordt er daarom ook meer in scholen geinvesteerd (zowel
nieuwbouw als renovatie). Dit ondanks de sterk stijgende bouwkosten. Na hallen
en loodsen wordt het meeste in scholen geinvesteerd. De meeste investeringen
worden in het westen en zuiden van Nederland gedaan.

Bouwvergunningen afgelopen 4kw in min euro (% groei j-0-j)

» Meer kantoren in West-Nederland

Hallen en loodsen 1.826,4 (6,5%) De vraag naar nieuwe kantoren neemt toe nu de werkgelegenheid hoog is. De

Kantoren 500,9 (21,7%) komende jaren worden er vooral kantoren in het westen van Nederland
gebouwd.

Winkels 255,8 (14,8%)

» Investeringen in winkels vallen tegen

Scholen 565,5 (2,6%) Er wordt nog relatief weinig in winkels geinvesteerd, maar er is wel een groei te
zien van 14,8 procent in vergelijking met de vorige periode. De meeste
investeringen worden in het westen van Nederland gedaan, maar in het noorden
van Nederland groeien de investeringen het hardst. Er wordt zowel meer
geinvesteerd in renovatie als nieuwbouw.

A B N ’AM R 0 Bronnen: CBS, ABN AMRO Sector Advisory 8
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e Utiliteitsbouw - bouw van bedrijfshallen

Nieuwbouw bedrijfshallen stijgt niet, wel de zichtbaarheid
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Recentelijk schreef ABN AMRO over het fenomeen ‘verdozing van
Nederland’. De overheid heeft zelfs plannen om dit een halt toe te
roepen.

Uit cijfers blijkt dat het aantal afgegeven bouwvergunningen voor
industriéle gebouwen in de afgelopen jaren stabiel was. De meeste
vergunningen zijn afgegeven in Oost-Nederland.

De gemiddelde omvang van de gebouwen waarvoor
bouwvergunningen zijn afgegeven is sinds 2016 in de meeste
landsdelen gestegen. In West- en Zuid-Nederland zelfs tot rond de
6.000m vierkante meter. Dit gemiddelde daalde in het afgelopen
halfjaar wel sterk in Oost- en West-Nederland. In het westen gaat het
zelfs om een halvering.

Tussen 2012 en 2014 was de gemiddelde hoogte van verdiepingen in
bedrijfsgebouwen rond de 7 meter. Sinds de tweede helft van 2017
stijgt de gemiddelde hoogte in alle landsdelen. In Zuid-Nederland steeg
deze hoogte vanaf het vierde kwartaal van 2016 met 45 procent van 6,6
meter tot 9,5 meter in eerste kwartaal van 2019.

Bouwers en projectontwikkelaars realiseren dus niet meer bedrijfshallen
dan in eerdere jaren. De nieuwe bedrijfshallen zijn echter relatief groot
van omvang gekeken naar het aantal vierkante meters. Ook neemt de
hoogte van de gebouwen toe en daarmee de zichtbaarheid voor de
omgeving. Uitgaande van een realisatietijd van een tot twee jaar zullen
er dus in de komende periode nog meer grote bedrijfshallen in het
landschap verschijnen. Doordat de bedrijfshallen steeds groter worden,
neemt ook de waarde ervan toe. Zoals uit de vorige slide al bleek.

Hogere bedrijfshallen betekenen waarschijnlijk lagere bouwkosten, door
minder dak- en grondoppervlak. Bij verdere groei van de hoogte
kunnen de kosten juist gaan stijgen. Hogere gebouwen vereisen
zwaardere draagconstructies.

Legenda:
Noord-Nederland: Groningen, Friesland, Drenthe

Oost-Nederland: Overijssel, Gelderland, Flevoland
West-Nederland: Noord-Holland, Zuid-Holland, Utrecht, Zeeland
Zuid-Nederland: Noord-Brabant, Limburg

Bronnen: CBS, ABN AMRO Sector Advisory 9



https://insights.abnamro.nl/2019/03/headlines-de-verdozing-van-nederland-neemt-toe/
https://fd.nl/economie-politiek/1305449/rijk-wil-wildgroei-aan-distributiecentra-stoppen

G Gww — omzet en bouwkosten

Omzet gww stijgt flink, maar bouwkosten ook
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Wegen open verharding
e— SpOOrwWegen

Waterbouwkundige werken

De omzet van bouwers actief in de grond-, wegen- en waterbouw (gww)
steeg in de eerste vier maanden van 2019 met 11,3 procent in
vergelijking met een jaar eerder. Zowel de bedrijven actief in het leggen
van kabel en buizen (13,5 procent) en de bouwers van wegen,
spoorwegen en tunnels (7,3 procent) zagen hun omzet in 2019 hard
groeien. De bouwers van wegen, spoorwegen en tunnels profiteren van
de gestegen investeringen door de rijksoverheid. De kabel- en
buizenleggers profiteren van de aanleg van veel nieuwe woningen,
waarvoor ook infrastructuur aangelegd moet worden. Ook worden er
meer glasvezelkabels aangelegd, waar de kabel- en buizenleggers van
profiteren. Er zijn nog geen cijfers bekend over de omzetontwikkeling
van gww-bouwers die in het overig segment actief zijn. Dit zijn vooral
natte waterbouwers.

De bouwkosten (loon, materiaal en materieel) van gww-bouwers nemen
flink toe. Voor de gehele gww stegen de kosten in het eerste halfjaar van
2019 met 3,3 procent in vergelijking met een jaar eerder. In 2018
bedroeg de stijging 3,7 procent. De ontwikkeling van de kosten verschilt
per segment waarin de gww-bouwer actief is. De kosten stijgen het
sterkst voor de gww-bouwers die actief zijn in het bouwrijp maken van
terreinen. In het eerste halfjaar van 2019 stegen de kosten met 5,3
procent in vergelijking met dezelfde periode in 2018. Het bouwrijp
maken van terreinen wordt veel gedaan voor de woningbouw, waar op
dit moment de hoogste tekorten zijn. De bouwkosten stegen het minst
hard voor gww-bouwers die zich bezig houden met het bouwen van
bruggen en tunnels (2 procent) en spoorwegen (2 procent).

De sterk stijgende kosten zijn een risico voor gww-bouwers. Naast de
andere risico’s die zij lopen bij (grote) infraprojecten. De verwachting is
dat gww-bouwers steeds scherper kijken naar de risico’s en die
proberen te vermijden. De vraag is of dat in de praktijk gaat lukken.

10




e Omzetontwikkelingen — branches bouw

Omzetgroei in alle branches
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» In alle branches van bouw is groei te zien in het eerste kwartaal van 2019. De omzet van installatiebedrijven steeg met 13,3 procent j-o-j, de
sloopbedrijven lieten een omzetgroei zien van 11,7 procent en de omzet van afwerkingsbedrijven steeg met 8,6 procent jo-j. Dit zijn zeer hoge
groeicijfers, wel lijkt de sterkste groei voorbij voor deze drie branches.

De omzet van de houtindustrie steeg in het eerste kwartaal met 9,4 procent j-o-j, die van de bouwmaterialenindustrie met 9,9 procent j-o-j. De
industriéle bedrijven kunnen meer voor hun producten vragen door de hoge vraag, waardoor hun omzet harder stijgt dan de productie. Ook de
groothandelsbedrijven laten nog een flinke groei zien, maar het groeitempo zwakt wel af. Hun omzet steeg in het eerste kwartaal met 6,5 procent j-o-j.
Zij profiteren van de sterke groei van kleine bouwers. Ook de omzet van architecten stijgt nog flink, maar minder dan in 2017 en het begin van 2018. In
het eerste kwartaal van 2019 steeg die met 9,7 procent j-0-j. Architecten zijn vooraan in het bouwproces actief en zijn daarom een voorlopende indicator
voor de toekomstige ontwikkelingen in de bouwsector. De omzet van ingenieurs neemt op dit moment juist weer een vlucht. Hun amzet steeg in het
eerste kwartaal met 7 procent j-0-j. Vooralsnog hebben zij geen last van de internationale onzekerheden die spelen.




@ Bouwkosten

Bouwkosten blijven toenemen
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» Bouwkosten nemen hard toe

De bouwkosten blijven toenemen. Dit komt allereerst doordat de cao-
lonen en materiaalkosten verder toenemen, dit zijn de structurele
kosten. In het tweede kwartaal van 2019 namen deze kosten met 2,2
procent toe in vergelijking met dezelfde periode een jaar eerder. Dat
is iets minder dan in 2018, toen de structurele bouwkosten met 2,7
procent stegen. In het eerste kwartaal van 2019 was dit ook het
geval. De groei van de structurele bouwkosten viakt in 2019 dus
duidelijk af. De cao-lonen stegen in het tweede kwartaal van 2019
met 1,8 procent j-0-j en de materiaalkosten stegen met 2,5 procent j-
0-j. De hogere kosten voor zzp’ers zijn hierin niet meegenomen.

Conjunctuur zorgt voor hoge prijsopslag

De hoogconjunctuur in de bouw zorgt op dit moment voor veel vraag.
Dit heeft een prijsopdrijvend effect. In het eerste kwartaal van 2019
zorgde dit voor een opslag van 7,3 procent. De bouwkosten namen
daardoor in het eerste kwartaal met 9,5 procent toe. Dit is meer dan
in 2018. Naar verwachting zullen de prijzen in 2019 en 2020 minder
hard stijgen doordat de bouwproductie minder hard stijgt.

Gevolgen voor de marges

De stijgende bouwkosten hebben een negatief effect op de marges
van hoofdaannemers, omdat de sterk stijgende kosten (van onder
andere onderaannemers) vaak niet zijn ingecalculeerd in de
aanneemsom. Daardoor stijgt het aantal faillissementen in de bouw
weer.
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@ Bedrijfsdemografie

Aantal faillissementen bouw in eerste vijf maanden van 2019 met 13,4 procent gestegen

» In de eerste vijf maanden van 2019 zijn er 196 bedrijven in de
1201 Aantal bouw failliet gegaan, een stijging van 13,4 procent in vergelijking
met dezelfde periode in 2018. Sinds de zomer van 2018 is er een
100 - stijging van het aantal faillissementen te zien, maar het aantal
faillissementen ligt nog steeds op een laag niveau. Het aantal

80 | faillissementen was tijdens de crisis in 2013 ongeveer vier keer zo
hoog.

60 - » In de eerste vijf maanden van 2019 gingen 73 bedrijven actief in

de woning- en utiliteitsbouw failliet. Een stijging van 35,2 procent j-
40 | ‘ ‘” 0-j. Een belangrijke oorzaak zijn de stijgende bouwkosten en
20 ‘ “ ““lll ‘ | ‘
Il ||| (it

W ‘ ‘ ‘ marges die hierdoor onder druk staan.
2014 2015 2016 2017 2018 2019

P Het aantal faillissementen in de gespecialiseerde bouw
(sloopbedrijven, installateurs en afwerkingsbedrijven) steeg in de
|||| I eerste vijf maanden van 93 naar 105. In de gww nam het aantal

o
e

faillissementen toe van 7 naar 12 bedrijven.

» Het aantal bedrijven in de bouw blijft stijgen. Vooral het aantal
kleine bedrijven neemt toe. Het aantal oprichtingen van nieuwe
vestigingen neemt de afgelopen kwartalen ook flink toe.

= Woning- en utiliteitsbouw Gww m Gespecialiseerde bouw
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eArbeidsmarkt

Openstaande vacatures blijven hard toenemen

34 (max.is 3 en minis -3) » Het vertrouwen van ondernemers in de bouw in h(_at aan_tal te v_erwachten
vacatures nam de afgelopen maanden af, net als in de industrie en
ondernemers commerciéle dienstverlening. Het vertrouwen is nog hoog en ook nog
2 optimistisch hoger dan in de andere sectoren. 26,5 procent van de

bouwondernemers geeft aan dat zij het tekort aan arbeidskrachten als
een belemmering ervaren. Dit is weer iets meer dan het kwartaal ervoor,
maar ligt wel ruim onder de piek van eind 2018 toen38,9 procent van de
ondernemers een tekort rapporteerde. Het lijkt daarom weer iets rustiger
op de arbeidsmarkt.

» Het aantal openstaande vacatures neemt daarentegen weer hard toe. In
het eerste kwartaal van 2019 stonden er 18.900 vacatures open. Een
stijging van 21,2 procent in vergelijking met dezelfde periode vorig jaar.
Het aantal banen in de bouw neemt nog gestaag toe. In februari 2019
waren er 325.000 banen in de bouw, een stijging van 3,8 procent j-o-j.
Gezien het aantal vacatures, is het tempo waarmee er nieuwe banen

-3 bijkomen te laag.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1 4

ondernemers
pessimistisch

2

» Doordat het aantal banen maar gestaag toeneemt, terwijl de

Totaal e (ndustrie = Bouwnijverheid === Commerciéle dienstverlening bouwproductie sterk stijgt, neemt de arbeidsproductiviteit sterk toe. De
bouw wordt niet efficiénter, het werk wordt (tijdelijk) door minder mensen
gedaan.
45 1 Tekort arbeidskrachten 20 1 Openstaande vacatures 330 - Aantal banen 140 - Arbeidsproductiviteit
40 - % ondernemers 18 x1000 325 %1000 Toegevoegde waarde/gewerkte
16 130 uren
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Disclaimer

This document has been prepared by ABN AMRO. Itis solely intended to provide financial and general information on the sector developments in the Netherlands. The information in this document is strictly proprietary and is being supplied to you solely for

your information. It may not (in whole or in part) be reproduced, distributed or passed to a third party or used for any other purposes than stated above. This document is informative in nature and does not constitute an offer of securities to the public, nor a
solicitation to make such an offer.

No reliance may be placed for any purposes whatsoever on the information, opinions, forecasts and assumptions contained in the document or on its completeness, accuracy or fairness. No representation or warranty, express or implied, is given by or on
behalf of ABN AMRO, or any of its directors, officers, agents, affiliates, group companies, or employees as to the accuracy or completeness of the information contained in this document and no liability is accepted for any loss, arising, directly or indirectly, from
any use of such information. The views and opinions expressed herein may be subject to change at any given time and ABN AMRO is under no obligation to update the information contained in this document after the date thereof.

Before investing in any product of ABN AMRO Bank N.V., you should obtain information on various financial and other risks and any possible restrictions that you and your investments activities may encounter under applicable laws and regulations. If, after
reading this document, you consider investing in a product, you are advised to discuss such an investment with your relationship manager or personal advisor and check whether the relevant product —considering the risks involved- is appropriate within your
investment activities. The value of your investments may fluctuate. Past performance is no guarantee for future returns. ABN AMRO reserves the right to make amendments to this material.
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