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e Macro-economie

Nederlandse economie blijft stevig groeien; wel minder hard dan vorig jaar
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BBP % groei 2018
Kerncijfers Nederlandse economie
2016 2017 2018 2019
mutatie in %
BBP 2,1 3,0 2,9 2,5
Particuliere consumptie 1,5 1,9 2,8 2,3
Overheidsconsumptie 1,1 1,1 1,9 2,9
Investeringen 5,2 6,2 5,6 4,2
Uitvoer 4,1 5,6 3,2 4,3
Invoer 3,9 5,1 3,5 4,9
Niveau
Werkloosheid* 6,0 4,9 3,8 3,5

* Volgens internationale definitie
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Bronnen: CBS, Thomson Reuters Datastream, ABN AMRO Economisch Bureau

» De economie van de Eurozone lijkt aan momentum te
verliezen. Toch laten vrijwel alle landen nog mooie
groeicijfers zien voor dit en komend jaar. Nederland behoort
tot de koplopers.

» De Nederlandse economie blijft sterk groeien. In 2017 steeg
het BBP met 3,0%. Voor 2018 voorziet het Economisch
Bureau van ABN AMRO een groei van bijna 2,9%. In 2019
zal de economie wat afkoelen en groeien met 2,5%.

» De werkloosheid blijft afnemen. Dit jaar daalt het
percentage werklozen tot onder 4%. Volgend jaar zal de
werkloosheid uitkomen op 3,5%.
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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/

QVoorIopende economische indicatoren

Woningverkopen, export en PMI

Woningverkopen en prijsontwikkeling
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» De woningverkopen zijn aan het dalen. Eind vorig jaar

bereikte het 12-maandsgemiddelde een hoogtepunt boven
20.000 Inmiddels is dat gedaald tot ongeveer 19.000. De
prijs blijft wel toenemen. In september lag de prijs van een
verkochte woning 9,3% hoger dan een jaar eerder.

De export groeit in 2018 beduidend minder hard dan in de
periode 2015 — 2017. Nu zien we een jaar-opjaar- groei
rond 3,5%, waar dat in voorgaande jaren steevast meer dan
5% was.

De inkoopmanagersindex, een belangrijke graadmeter voor
vertrouwen en toekomstige groei, bereikte in februari van dit
jaar een recordhoogte van 63,4. Sindsdien is de PMI aan
het dalen, maar wijst deze met 57,1 nog steeds op een
hoge mate van vertrouwen onder inkoopmanagers.
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QVoorIopende economische indicatoren

Consumentenvertrouwen, consumentenbestedingen en producentenvertrouwen

Consumentenvertrouwen
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Bronnen: CBS
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» Het consumentenvertrouwen is de afgelopen maanden

gedaald. Anderhalf jaar lang lag het vertrouwen tussen
20 en 25 punten; nu is het gedaald naar 15. Dit is nog
steeds een bijzonder hoge score, maar er is duidelijk
sprake van vermindering van het vertrouwen.

De consumentenbestedingen hebben voorals nog niet
geleden onder het dalende vertrouwen. Deze stegen in
de laatste meting 2,2% op jaarbasis.

Net als het consumentenvertrouwen is ook het
producentenvertrouwen gedaald. In februari van dit jaar
stond het nog op een recordhoogte van 10,9, maar
daarna is het vertrouwen verminderd. In de laatste
meting noteerde het vertrouwen een score van 5,9. Dit is
nog steeds hoog en ook hoger dan de voorlaatste
meting, maar ruim lager dan eerder dit jaar.

15 Producentenvertrouwen
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QVoorIopende economische indicatoren

Bezettingsgraad ruim boven 10-jarig gemiddelde; aantal vacatures blijft stijgen. Groei

uitzenduren stokt

» De economie draait op volle toeren en dat is terug te zien in
Bezettingsgraad industrie zowel de bezettingsgraad als het aantal vacatures. Wel lijkt
86 de groei tegen grenzen aan te lopen.
84 /’ : : :
’\/\/—’_' » De bezettingsgraad is met 84,5% op het hoogste punt in
82 :
jaren aanbeland.
N /A/ b H | banen in Nederland nadert 10,5 mil h
et aantal banen in Nederland nadert mi
78 1 NN\ o ’ joen en het
\/ aantal vacatures ligt inmiddels op meer dan een kwart
76 1 miljoen.
74 : :
» De groei van het aantal uitzenduren neemt sterk af de
2 laatste maanden. In de laatste was zelfs sprka van een
LA L B L L L A S nulgroei. De tekorten op de arbeidsmarkt beginnen nu echt
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voelbaar te worden.
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Bronnen: ABU, CBS

e qroei uitzenduren (j-0-j) gemiddelde groei 10 jaar




e Investeringen in software, ICT en Telecomapparatuur

Investeringen in ICT-apparatuur en software nemen minder hard toe

» De investeringen in software zijn in het tweede kwartaal van
2018 iets minder sterk gegroeid dan in het eerste kwartaal

Groei investeringen in software en ook op jaarbasis is er sprake van een daling van de
50 groei. Met ruim 3,5% is er desalniettemin sprake van een
4,5 — gezonde groei.

e \ » De investeringsgroei in ict-apparatuur is nog steeds vrij
35 \ //\ sterk, maar is wel in een dalende lijn sinds half 2016.
3,0 4

N/ Investeringen in telecommunicatieapparatuur nemen
2,5 nauwelijks toe in de laatste kwartalen. Ook in het tweede
2,0 ; ; ; . . . kwartaal van 2018 bleven deze steken op een magere 0,7%
2017 -1 2017 - 11 2017 -1 2017 -1V 2018 - | 2018 -1l groei op jaarbasis.
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eGroeibelemmeringen

Weinig belemmeringen voor ondernemers, maar het tekort aan arbeidskrachten is een groot

probleem
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2018

» In de laatste meting van de Coen- enquéte* geeft maar

liefst 55% van de ondernemers in de TMT-sector aan dat zij
geen belemmeringen ervaren voor hun bedrijfsvoering en
toekomstige groei.

De belemmering die wel veel genoemd wordt, is het tekort
aan arbeidskrachten. Ruim 29% van de ondernemers in de
TMT geeft aan hier last van te hebben. Dit is een negatief
gevolg van de economische hoogconjunctuur en dit tekort is
inmiddels een rem geworden op toekomstige groei.

Het tekort aan arbeidskrachten wordt niet overal als een
even groot probleem ervaren. Het is met name in de IT
waar de tekorten zijn. Daar geeft bijna 40% van de
ondernemers aan dit als een ernstige belemmering te
ervaren.

*De Conjunctuurenquéte Nederland (Coen) is een samenwerking van CBS, EIB, KvK, MKB NL en VNO-NCW.
Deze enquéte ondervraagt ondernemers elk kwartaal over onderwerpen als omzet, winst, investeringen, etc.
Hierbij wordt hen gevraagd naar ervaringen in het afgelopen kwartaal en verwachtingen voor het lopende
kwartaal.
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e Ondernemersvertrouwen

Vertrouwen op een hoog niveau in de TMT-sector

Ondernemersvertrouwen TMT-sector
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» Het ondernemersvertrouwen in de TMT staat nu op het hoogste niveau in jaren met 24,6. Ondanks dat meerdere indicatoren
minder positief worden, de economische groei aan vaart verliest en het tekort aan arbeidskrachten nijpend is, zijn de
ondernemers in de sector enkel nog positiever geworden over de vooruitzichten voor hun bedrijf en sector.
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GGroothandel ICT

Ondernemers zijn positief over economisch klimaat en de omzetontwikkeling van hun
bedrijf. Zowel personeel als investeringen zullen toenemen.

2018 2019

1¥2%

(% omzetgroei)

Sectorprognose 2%

» De omzet neemt gestaag toe. Dit en komend jaar ligt de groei

Omzetontwikkelin .
9 echter lager dan in 2017.

2015 =100
120

» Naast de omzet neemt ook de winstgevendheid toe.
115

Een meerderheid van de ondernemers verwacht een

A 3
Ho L verbetering van het economisch klimaat (saldo +13%). Een
105 1 grotere meerderheid denkt dat de omzet van zijn bedrijf gaat
100 - stijgen (saldo +18%). Ook wat betreft personeelsontwikkeling
95 - \_J (saldo +20%) en investeringen (saldo +13%) is men positief.
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Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat 13
Omzet 18 25 Oordeel winstgevendheid
Prijzen 3 20
Personeel (komende 3 maanden) 20 15 \
Investeringen (verslagjaar) 13
ol \ A | /

* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van 0 - T T T T T T T T T T T T T 1

het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht — 5

resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 2014 2015 2016 2017 2018

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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G IT-bedrijven

Ondernemers zijn positief over het economisch klimaat en de omzetontwikkeling van

(% omzetgroei) 2018 20 19

hun bedrijf. Ondanks tekorten zal personeelsbestand toenemen. Sectorprognose 6% 5%
Omzetontwikkeling
2015 = 100 . .. . . .
» De omzetgroei van IT-bedrijven is al jaren sterk. Ook in 2018
130 en 2019 zal de omzet sterk toenemen met respectievelijk 6%
120 N en 5%.
110 - \ » Ook de winstgevendheid neemt de laatste jaren steeds
100 - sterker toe.
90 A\ Il\\l » Ondernemers verwachten in overgrote meerderheid meer
80 \/ — personeel aan te nemen (saldo +31%). Een kleine
- meerderheid (+7%) verwachten meer te zullen investeren.
0 t-—/—7———————————————
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Verwachtingen ondernemers*:
Saldo %
Economisch klimaat 17
Omzet 21 20 Oordeel winstgevendheid
Prijzen 4
Personeel (komende 3 maanden) 31 30
Investeringen (verslagjaar) 7 20
10
* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van 0
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht —
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 10
**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal 2014 2015 2016 2017 2018
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G TV-Content (% omzetgroei) 2018 2019

Branche maakt sterke periode door en ondernemers zijn positief over economisch
klimaat en omzetontwikkeling. Investeringen en personeel nemen toe.

Sectorprognose 5% 4%

» De branche is de afgelopen kwartalen sterker gegroeid dan
Omzegglgtyvlilgge”ng verwacht. Wij hebben onze voorspelling dan ook naar boven
B bijgesteld voor dit en komend jaar: 5% en 4% omzetgroei.

150
140 A » Over de winstgevendheid zijn bedrijven juist weinig positief.
130 Hun oordeel over de laatste twee kwartalen is in meerderheid
120 \ negatief.
110 . . . .
100 - » Men is wel positief over het economisch klimaat (saldo
%0 +20%). Ook verwacht men in grote meerderheid meer
80 personeel aan te nemen (saldo +30%) en meer te investeren.
70
60—
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo % 20 Oordeel winstgevendheid
Economisch klimaat 20 r~\
20
Omzet 17
Prijzen 3 10 +
Personeel (komende 3 maanden) 30 0 .
Investeringen (verslagjaar) 14
-10 -
-20
* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht — -30
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 2014 2015 2016 2017 2018

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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@Omroepen ceomeao) 2018 2019

Branche maakt pas op de plaats. In 2017 daalde de omzet en er is weinig optimisme. Sectorprognose 115% 1%
Personeelsbestand zal krimpen, maar er wordt wel meer geinvesteerd.

Omzetontwikkeling » 2017 was een zwak jaar voor de omroepen en de.(_)mze_t .
2015 = 100 daalde fors (-3,5%) Ondernemers in de branche zijn weinig

positief over de nabije toekomst. Toch verwachten wij

omzetgroei, zowel dit (+1,5%) als komend jaar (+1%).

130

120

» De winstgevendheid heeft een opvallend zigzag-

110 seizoenspatroon zonder dat er een duidelijke positieve of
100 - negatieve lijn te ontdekken valt.
90 1 ') » Ondernemers verwachten meer te zullen investeren (saldo

80 +17%), maar een meerderheid verwacht wel minder
70 personeel nodig te hebben.
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat -4 . .
30 oordeel winstgevendheid
Omzet 44
Prijzen -4 20
Personeel (komende 3 maanden) -17 10 -
Investeringen (verslagjaar) 17 0 -
-10
* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van -20
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht — 30
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 2014 2015 2016 2017 2018

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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GTeIecom

De telecombranche ziet elk jaar de omzet met een procent of 3 dalen. Er is nog geen
nieuw verdienmodel gevonden dat een periode van groei kan inluiden.

(% omzetgroei) 2018 20 19

Sectorprognose -3%% - 2%%

Omzetontwikkeling
2015 = 100
115

110

105 -

100 -
. ML
90

85

80

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat 0
Omzet 15
Prijzen -3
Personeel (komende 3 maanden) -35
Investeringen (verslagjaar) 9

* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht —
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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» Afgelopen jaar daalde de omzet van de telecombranche met
3,5%. Ondanks dat ondernemers in de branche vrij positief
zijn, verwachten wij eenzelfde ontwikkeling voor dit jaar. In
2019 pakt de omzetkrimp lager uit (-2,5%).

» De omzet staat onder druk; toch geeft een meerderheid van
de ondernemers aan een toename van de winstgevendheid
te zien. Deze toename vertraagt wel in de laatste twee
kwartalen.

» Ondernemers verwachten iets meer te gaan investeren.
Tegelijk verwacht een grote meerderheid een krimp van hun
personeelsbestand.

Oordeel winstgevendheid
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G ReC | am e (% omzetgroei) 2018 2019

De groeicijfers zijn nog bescheiden, maar na jaren van krimp lijkt de weg omhoog
voorzichtig ingezet. Omzet, personeel en investeringen in de plus.

Sectorprognose 2%% 1%

» De omzet van de reclamebranche groeide met een

Omzetontwikkeling besc.heiden 1,5% in 2017: Voor dit jaar vgrwachten Wij een
2015 = 100 groei van 2,5%. Komend jaar zal de groei naar verwachting
130 terugvallen tot 1,5%.
125
120 » De ontwikkeling van de winstgevendheid is niet eenduidig.
115 Toename en afname wisselen elkaar om het kwartaal af. In
110 de laatste meting gaf een meerderheid van de ondernemers
105 Y} . - -
Lo | A | A A / aan dat hun winstgevendheid is toegenomen.
95 / Vl A A » Ondernemers zijn in meerderheid positief over het
90 4 economisch klimaat (saldo +18,3%).
85
0 » Ondernemers geven aan eerder personeel aan te nemen dan
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 af te stoten in 2018 (saldo +6%). Investeringen blijven vrijwel

gelijk (+3%).

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat 10 ) )
Oordeel winstgevendheid

Omzet 9 40

Prijzen 2 30

Personeel (komende 3 maanden) 6 20 A A

Investeringen (verslagjaar) 3 10

0 -

* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van -10 4
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht — 20
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 2014 2015 2016 2017 2018

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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G Uitgevers

De meerderheid van de ondernemers is niet optimistisch. Wij verwachten ook komende

jaren krimp. Het verdienmodel staat structureel onder druk.

(% omzetgroei) 2018 20 19

Sectorprognose S1Y% - 2%:%

Omzetontwikkeling
125 2015 =100

120

115 A
[V

110 -

105 -

100 -
95

90

85

80

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat -19
Omzet 3
Prijzen 1
Personeel (komende 3 maanden) -5
Investeringen (verslagjaar) 9

* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht —
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017

**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal
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Bronnen: CBS

» Uitgevers hebben het al jaren lastig. Ook in 2017 is de omzet

gedaald met 3%. Dit jaar valt de krimp mee (-1,5%), maar
komend jaar zal de omzet met 2,5% afnemen.

De winstgevendheid van uitgevers herstelde eind 2017, maar
een meerderheid van de ondernemers meldt de afgelopen
twee kwartalen minder winst.

De negatieve groei heeft ook gevolgen voor de vraag naar
arbeid. Naar verwachting zal het personeelsbestand de
komende periode krimpen.

Een meerderheid van de ondernemers verwacht wel meer te
zullen investeren (saldo +9%).

Oordeel winstgevendheid
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G Dru kkerijen (% omzetgroei) 2018 2019

Er komt vooralsnog geen einde aan de omzetkrimp voor de branche van drukkerijen.

Sectorprognose -3%  -3%%
Ook hier staat het verdienmodel blijvend onder druk.
Omzetontwikkeling » !\la een sterk 2916 ham de omzet in 2017.sterk af (-6,5%). Dit
2015 = 100 jaar komt de krimp uit op -3% en volgend jaar met 3,5%.
140
» Samen met de omzet staat ook de winstgevendheid onder
130 druk. Na een kleine opleving eind 2017, daalt deze inmiddels
A A weer.
120
\/ » De economische situatie is niet gunstig voor drukkerijen. Een
110 - meerderheid verwacht dan ook een krimp van het
100 personeelsbestand (saldo -6%). Ook verwacht een
meerderheid minder te zullen investeren (saldo -21%).
90
€0+ ——
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Verwachtingen ondernemers*:

Saldo %
Economisch klimaat -9
Omzet 21 40 Oordeel winstgevendheid
Prijzen -3 30 A
Personeel (komende 3 maanden) -6 20 A A
Investeringen (verslagjaar) 221 10
0 -
.10 -
* verschil tussen het percentage ondernemers dat een toename verwacht ten opzichte van -20 V
het voorgaande kwartaal en het percentage ondernemers dat een afname verwacht — -30 v
resultaten uit de Coen-enquéte 4¢ kwartaal 2017 -40
**oordeel ondernemers over winstgevendheid voorgaand kwartaal 2014 2015 2016 2017 2018
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@Omzetvooruitzichten

De verschillen in omzetgroei zijn groot tussen de verschillende branches in de TMT-sector.

Omzetgroei in % Omzetgroei in %

-4 =3,5
Groothandel ICT IT-bedrijven TV-content Omroepen -7 -6.5
Telecom Reclame Uitgevers Drukkerijen
®2017 2018 02019
W2017 2018 02019
AB N’AM RO Bronnen: CBS, ABN AMRO Sector Advisory
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a Omzetontwikkeling 2007 - 2019

Van krimp tot sterke stijging: TMT-sector divergeert
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» Zoals eerder al is aangegeven, verschillen de onderliggende branches van de TMT-sector sterk wat betreft de
omzetontwikkeling. Als gekeken wordt naar een langere periode, zien we dat de best presterende en minst
presterende branches mijlenver uit elkaar liggen. In weinig sectoren is de mate van divergentie zo groot als in
TMT. Waar branches als IT, Omroepen en TV-content omzetten halen die ver boven pre-crisisniveau liggen,
hebben drukkerijen, uitgevers, telecom en reclamebureaus de jaren na de crisis alleen maar verder aan omzet
verloren.

Bronnen: CBS, ABN AMRO Sector Advisory
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Het groeigeweld van software-as-a- VK — Economische gevolgen van
Ak ¥iG brexit-scenario’s

Nederlandse arbeidsproductiviteit ver
boven Europees gemiddelde

Van data naar daadkracht — de
potentie van big data voor Nederland
en het mkb

City-as-a-service: 1 op de 3
Nederlanders staat open voor
bezitloos leven

Nederlandse economie nog
verrassend sterk
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https://insights.abnamro.nl/2018/09/software-as-a-service/
https://insights.abnamro.nl/2018/09/prinsjesdagrapport-2018-van-data-naar-daadkracht/
https://insights.abnamro.nl/2018/03/nederlandse-arbeidsproductiviteit-ver-boven-europees-gemiddelde/
https://insights.abnamro.nl/2018/06/city-as-a-service-1-op-de-3-nederlanders-staat-open-voor-bezitloos-leven/
https://insights.abnamro.nl/2018/10/vk-economische-gevolgen-van-brexit-scenarios/
https://insights.abnamro.nl/2018/09/nederlandse-economie-nog-verrassend-sterk/

gln de media

Vacatu reSSteedsmoe” i |((e)r te IBM koopt RedHat voor 34 miljard dollar
vervullen ey,
De Persgroep neemt Independer Talpa neemt YouTubekanaal
over van Achmea StukTV over

KPN en Shell testen met partners 5G in

Bellen en televisiekijken via internet toegenomen
Rotterdamse haven

Rotterdam begint offensief om aan Meer e-books in de bibliotheek nu de
stlﬂlgende vraag naar ICT'ers te kunnen betaling aan uitgevers verbetert
voldoen

ABN-AMRO Bronnen: De Limburger, Het Financieele Dagblad, NRC
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https://www.uwv.nl/overuwv/pers/persberichten/2018/vacatures-steeds-moeilijker-te-vervullen.aspx
https://www.uwv.nl/overuwv/pers/persberichten/2018/vacatures-steeds-moeilijker-te-vervullen.aspx
https://fd.nl/economie-politiek/1275997/rotterdam-begint-offensief-om-aan-stijgende-vraag-naar-ict-ers-te-kunnen-voldoen
https://www.trouw.nl/cultuur/meer-e-books-in-de-bibliotheek-nu-de-betaling-aan-uitgevers-verbetert~a6ca5d64/
https://nos.nl/artikel/2257318-talpa-neemt-youtubekanaal-stuktv-over.html
https://www.adformatie.nl/media/de-persgroep-neemt-independer-over-van-achmea
https://www.emerce.nl/nieuws/bellen-televisiekijken-via-internet-toegenomen
https://www.emerce.nl/nieuws/ibm-koopt-redhat-34-miljard-dollar
https://www.telecompaper.com/nieuws/kpn-en-shell-testen-met-partners-5g-in-rotterdamse-haven--1267943
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Disclaimer

De in deze publicatie neergelegde opvattingen zijn gebaseerd op door ABN AMRO betrouwbaar geachte gegevens en informatie. Noch ABN AMRO, noch functionarissen van de bank kunnen
aansprakelijk worden gesteld voor in deze publicatie eventueel aanwezige onjuistheden. De weergegeven opvattingen en prognoses houden niet meer in dan

onze eigen visie en kunnen zonder nadere aankondiging worden gewijzigd. Het gebruik van tekst en/of cijfers uit deze publicatie is toegestaan mits de bron duidelijk wordt vermeld.
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