Een kritisch bedrijvenbeleid
kan duurzame groei

bevorderen

De arbeidsproductiviteit is een van de belangrijkste bronnen
van economische groei. Veel van die productiviteitsgroei in de
afgelopen decennia kwam voort uit het gebruik van fossiele
brandstoffen — en daarvoor betalen we nu de prijs in de vorm
van een opwarmende aarde. We moeten daarom streven naar
een ander soort productiviteitsgroei. Die groei kan bijvoorbeeld
ontstaan door de kortetermijnoriéntatie en marktmachtvan
bedrijven te beperken en minder in te zetten op zzp’ers en

flexwerkers.
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Economen zijn doorgaans sceptisch over een
‘free lunch’. Linksom of rechtsom moet zo'n
gratis maal immers toch betaald worden.
Maar op die regel zijn uitzonderingen. Groei
van de productiviteit — de waarde die een
persoon per gewerkt uur creéert —vormt
zo'n uitzondering: in dat geval worden we
rijker zonder dat we er meer voor hoeven te

werken. Groei van de productiviteit kan daar-

mee gezien worden als de heilige graal van
economen.

Een heilige graal laat zich echter niet mak-
kelijk vinden. Dat geldt ook voor de producti-
viteitsgroei, die al ruim een decennium daalt
in veel landen, waaronder Nederland (zie
figuur 10p de volgende bladzijde).
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Die stagnerende productiviteit is zorgwek-
kend. Gezien andere actuele uitdagingen,
zoals de klimaatverandering, lijkt dit wel-
licht niet het meest urgente probleem op dit
moment. Maar de productiviteit is een van de
belangrijkste bronnen van economische groei,
zeker in het licht van de vergrijzing.? En econo-
mische groei maakt de oplossing van andere
maatschappelijke problemen eenvoudiger: in
een groeiende economie kunnen conflicteren-
de belangen makkelijker worden afgekocht.

Als de groei laag is, of wanneer niet ieder-
een ervan profiteert, leidt de oplossing van
maatschappelijke problemen snel tot conflic-
ten over de verdeling van de kosten. Dat zien
we nu bijvoorbeeld als het gaat om de kosten
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van het klimaatbeleid. Een hogere groei van
de productiviteit is dus ook vanuit dit oog-
punt gewenst.

Niet eenvoudig

Hetverhogen van de productiviteitsgroei is
echter niet eenvoudig?, te meer omdat deze
groei in het verleden niet zo kosteloos was
als gedacht: veel van de groei in de afgelopen
decennia kwam voort uit het gebruik van
fossiele brandstoffen.# Voor die groei betalen
we nu de rekening in de vorm van een opwar-
mende aarde.

Hier wreekt zich dat we de productiviteit
onvolledig meten: we nemen het milieu er
maar beperkt in mee.> De groei als gevolg van
de productie en het gebruik van fossiele brand-
stoffen zit wel in de berekening, maar het feit
dat we daarmee op het milieu interen niet.

Met het klimaatprobleem hoog op de po-
litieke agenda zullen we milieumaatregelen
gaan nemen. Die maatregelen kosten geld,
maar verhogen ook de welvaart in brede zin
omdat de kwaliteit van het milieu verbetert.®

Als we welvaart volledig meten, zou je die
welvaartsverhoging moeten terugzien in de
productiviteit. De huidige cijfers tonen de
hogere welvaart in de vorm van een betere
milieukwaliteit echter niet. In tegendeel:
aangezien een deel van onze huidige producti-
viteitsgroei nog altijd op fossiele brandstoffen
leunt, zal de productiviteit volgens de huidige
cijfers eerder verder dalen met de verduurza-
mingvan de economie.

De vertekening als gevolg van het milieu
is zeker niet het enige probleem dat speelt bij
het meten van productiviteit.” Zo is het ook
lastig om de verbeterde kwaliteit van goede-
ren mee te nemen in de statistieken en stelt
de opkomst van het toenemend aantal gratis
verstrekte digitale diensten statistici voor uit-
dagingen.®

In hetlicht van de benodigde verduurza-
ming van onze economie is de vertekening als
gevolg van het milieu echter bijzonder onge-
lukkig. Zolang we het milieu niet meenemen
bij het meten van de productiviteit, missen
we de welvaartsverhoging als gevolg van een
betere milieukwaliteit en onderschatten we

Figuur 1 Groei arbeidsproductiviteit (%, vijfjaarlijks voortschrijdend gemiddelde)
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de productiviteitsgroei in onze duurzamer
wordende economie — net zoals we de eer-
dere productiviteitsgroei hebben overschat
omdat we de negatieve milieueffecten van
het gebruik van fossiele brandstoffen niet
meenamen.

We zouden het onszelf makkelijker ma-
ken door met de verduurzaming van onze
economie ook onze productiviteitsmaatsta-
ven te ‘vergroenen’. Dat voorkomt de verte-
kening als gevolg van milieuschade en helpt
ons om onze economische ontwikkeling te
begrijpen.

Groei genereren

Dat veel van de productiviteitsgroei in het
verleden bij nader inzien niet kosteloos was,
betekent niet dat het onmogelijk is om een
echte free lunch te verkrijgen. Groei van de
productiviteit ontstaat bijvoorbeeld ook als
we een proces handiger organiseren. Er kan
dus wel degelijk sprake zijn van een win-winsi-
tuatie. Een dergelijke groei is maatschappelijk
gewenst.

Maar hoe bereiken we een die gewenste
groei? Voor een antwoord op deze vraag biedt
bedrijfseconomisch onderzoek aanknopings-
punten. Recente studies suggereren dat de
waardecreatie — en daarmee de productivi-
teitsgroei — geremd wordt door drie factoren:
een te sterke oriéntatie op de korte termijn
binnen bedrijven, toenemende marktconcen-
tratie en het hoge aandeel zelfstandigen in de
economie.

Kortetermijnoriéntatie beperken
Ten eerste zijn er aanwijzingen dat een te
sterke oriéntatie in bedrijven op de korte
termijn de groei van de productiviteit remt.
Zo blijken Amerikaanse beursgenoteerde be-
drijven minder te investeren dan op basis van
hun bedrijfswaarde verwacht mag worden, en
hebben ze bij hun investeringen bovendien
veelal een kortere tijdshorizon dan optimaal
zou zijn.9 Dat investeringsgedrag komt voort
uit een te sterke focus op de korte termijn.
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Die kortetermijnfocus lijkt gerelateerd
te zijn aan de druk die managers vanuit de
financiéle markten ervaren om goede kwar-
taalresultaten te leveren.'® Bedrijven geven de
voorkeur aan de inkoop van eigen aandelen
om de beurswaarde te stutten in plaats van
te investeren in het toekomstige groeivermo-
gen." Zo zijn de investeringen van bedrijven
in fundamenteel onderzoek de laatste decen-
nia gedaald.”?

De productiviteit is een van
de belangrijkste bronnen van
economische groei, zeker in
hetlichtvan de vergrijzing

De lagere en minder productieve investe-
ringen van bedrijven lijken we ook terug te
zien op het niveau van de gehele economie:
terwijl de uitkeringen aan aandeelhouders
zijn toegenomen, zijn de investeringen de
afgelopen decennia afgenomen.’3 Die afname
wordt veroorzaakt door lagere rendementen
op (niet-financiéle) investeringen'4, wat het
gevolg kan zijn van een toegenomen oriénta-
tie op de korte termijn.">

Zo lijkt de toegenomen oriéntatie van be-
drijven op aandeelhouders in de afgelopen
decennia de groei van de productiviteit af
te remmen.'® Hoewel de recente literatuur
focust op de Verenigde Staten, is ook in Ne-
derland de oriéntatie op aandeelhouders de
afgelopen decennia toegenomen.'7 Ook hier
bestaat dus het risico dat managers te veel fo-
cussen op de korte termijn'®, met schadelijke
gevolgen voor de investeringen en de produc-
tiviteitsgroei.

Dit alles suggereert dat de productiviteits-
groei bevorderd kan worden door ervoor
te zorgen dat Nederlandse bedrijven zich
voldoende richten op de lange termijn. Een
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versterking van het Rijnlandse model — het
bestuursmodel dat we van oudsher in Neder-
land kennen en waarin de belangen van alle
belanghebbenden worden meegewogen in
plaats van uitsluitend die van aandeelhouders
—ligt hierbij voor de hand. De meest recente
code voor goed ondernemingsbestuur, de Cor-
porate Governance Code, zet een eerste stap
in die richting.'® Versterking van de medezeg-
genschap, bijvoorbeeld door grote bedrijven
te verplichten om een derde tot de helft van de
commissarissen te laten kiezen door werkne-
mers, zou een volgende stap kunnen zijn om
de managers weer meer op de lange termijn te
laten focussen.”®

Verder zou nagedacht kunnen worden
over manieren om de mondiale kapitaalstro-
men opnieuw te reguleren — zoals deze stro-
men tot begin jaren zeventig werden geregu-
leerd via het systeem van Bretton Woods.*' Zo
zou een belasting op financiéle transacties,
zoals al eens voorgesteld door de Europese
Commissie, kunnen helpen om de dynamiek
van kapitaalstromen te temperen en zo de
kortetermijnoriéntatie binnen bedrijven te
beperken.

Marktmacht aanpakken
Ten tweede zijn er aanwijzingen dat de groei
van de productiviteit geremd wordt doordat
de grootste bedrijven steeds meer markt-
macht verkrijgen.>> Met deze toegenomen
marktmacht zijn de investeringen de laatste
decennia gedaald,? wat de productiviteits-
groei schaadt.

De toegenomen marktmacht van grote be-
drijven is mogelijk het gevolg van het toegeno-
men belang van informatietechnologie in de
economie.* Veel IT-toepassingen vergen flinke
investeringen, maar hetresultaat ervan — het
zogenaamde immateriéle kapitaal —kan ver-
volgens vrijwel kosteloos worden toegepast.

De software die Tesla gebruikt voor haar
zelfrijdende auto’s is een voorbeeld van zulk
immaterieel kapitaal: de ontwikkelkosten zijn
torenhoog, maar zo'n automatische piloot
kan vervolgens tegen zeer lage kosten in elke
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auto worden ingebouwd. Als zo’n systeem
eenmaal werkt, is dat fantastisch voor het
bedrijf: klanten betalen graag extra voor een
zelfrijdende auto, terwijl Tesla zelf nauwelijks
nieuwe kosten maakt bij het inbouwen van
het systeem in elke nieuwe auto.

In een groeiende economie
kunnen conflicterende
belangen makkelijker
worden afgekocht

De combinatie van hoge kosten voor de
initi¢le ontwikkeling van immaterieel kapi-
taal en lage nieuwe kosten bij elke toepassing,
leidt echter makkelijk tot marktmacht.?> Zo
heeft Tesla met de automatische piloot een
flink voordeel op concurrenten. Het risico is
dat dit ‘supersterbedrijf’ de rest wegconcur-
reert én dat het voor bedrijven die ook werken
aan een zelfrijdende auto moeilijker wordt
om zich in te vechten op de markt.?® Tesla zal
haar al werkende systeem immers altijd tegen
lagere prijzen in de markt kunnen zetten dan
bedrijven die nog werken aan de ontwikkeling
van een automatische piloot.

Voor de maatschappij kan deze markt-
macht ongunstig zijn. Het zou immers best
kunnen dat een ander bedrijf op sommige ter-
reinen beter zou opereren dan Tesla, bijvoor-
beeld wat betreft de snelle uitrol van nieuwe
automodellen of het maken van kwalitatief
betere auto’s. Concurrentie op zo’n ander vlak
zou voor Tesla een ‘warning call’ kunnen zijn
om zich daarop ook verder te ontwikkelen. Die
potentiéle groei van de productiviteit gaat nu
echter verloren.

Zo zou de toegenomen hoeveelheid im-
materieel kapitaal door IT kunnen verklaren
waarom in veel landen — waaronder Neder-
land — de groei van de productiviteit vertraagt
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en tegelijkertijd de marktmacht van gevestig-
de bedrijven toeneemt en er minder nieuwe
bedrijven weten door te groeien.*’

Om de productiviteit te verhogen zullen
we moeten nadenken over manieren om de
marktmacht te beperken en ondanks het
toegenomen belang van immaterieel kapi-
taal meer concurrentie mogelijk te maken.
Hierbij kan onder meer gedacht worden aan
een strenger mededingingsbeleid. Hier zet de
Europese Commissie met haar boetes aan ver-
schillende Amerikaanse techbedrijven al wat
voorzichtige eerste stappen. Verder zou een
betere vormgeving van de eigendomsrechten
over data kunnen bijdragen aan groeivan de
productiviteit.?8

Improductieve zelfstandigen
Naast de kortetermijnoriéntatie en markt-
macht in het bedrijfsleven kent Nederland, tot
slot, nog een specifiek fenomeen dat de groei
van de productiviteit remt: we hebben een
relatief groot aandeel zelfstandigen zonder
personeel. Lang is gedacht dat meer onderne-
mers de economie dynamischer en innovatie-
ver zou maken. De productiviteitscijfers laten
echter een ander beeld zien (figuur 2): de ar-

beidsproductiviteit — de toegevoegde waarde
per uur van een arbeidskracht —is in grotere
bedrijven systematisch hogerdaninkleinere.>®

Zzp'ers bungelen in deze statistiek onder-
aan. Sinds 2010 is hun productiviteit zelfs wat
gedaald: zonder zzp’ers was onze jaarlijkse pro-
ductiviteitsgroei in de periode 2010-2017 naar
schatting 0,3 procentpunt hoger geweest.3°

Naast het gegeven dat zzp'ers over het al-
gemeen een lage productiviteit kennen, is het
ook problematisch dat vele niet de ambitie
hebben om door te groeien.3' Men geeft vaak
aan wel een hogere omzet te verwelkomen,
maar wil doorgaans geen extra werknemers
aantrekken. Dat betekent dat de lage produc-
tiviteit van zzp’ers dus meestal geen tijdelijk
fenomeen is terwijl men bouwt aan een groter
(enin de toekomst productiever) bedrijf, maar
structureel.

Een hoger aandeel grote bedrijven in de
economie lijkt dus bevorderlijk te zijn voor
de nationale productiviteit, mits deze grote
bedrijven voldoende concurrentie kennen
uiteraard. Het is daarom wenselijk om de be-
lastingvoordelen van zzp’ers ten opzichte van
mensen in loondienst af te bouwen.3* Wat dat
betreft is het positief dat het kabinet de zelf-

Figuur 2 Arbeidsproductiviteit Nederland naar omvang. Toegevoegde waarde per fte in duizenden euro’s.
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standigenaftrek verlaagt. Een volgende stap
zou kunnen zijn om bedrijven te stimuleren
om zzp'ers die ze vaker inhuren zelf in dienst
te nemen.

Zzp'ers zijn overigens niet het enige pro-
ductiviteitsprobleem op de arbeidsmarkt: het
lijkt tijd om ook in bredere zin paal en perk te
stellen aan de flexibilisering van de relatie tus-
sen werkgevers en hun arbeidskrachten.33

Verduurzaming biedt kans

De bedrijfseconomische literatuur biedt een
aantal aanknopingspunten om de gewenste
productiviteitsverhoging te stimuleren: met
beleid ten aanzien van het ondernemingsbe-
stuur, marktmacht en zelfstandigen lijken er
wat free lunches in de vorm van een hogere
productiviteitsgroei genuttigd te kunnen
worden.

We moeten ons tegelijkertijd niet blindsta-
ren op de productiviteitscijfers uit het verle-
den: veel van die groei kende negatieve mili-
eueffecten en was dus bij nader inzien minder
‘gratis’ dan ze leek. Het ligt voor de hand om
die vertekening van de statistieken aan te pak-
ken, gegeven de benodigde verduurzaming
van de economie.

Die benodigde verduurzaming biedt
tenslotte ook kansen om de productiviteit te
bevorderen. Sinds de jaren tachtig is er voor

Noten

groei vooral vertrouwd op de dynamiek en
creativiteit in de private sector.34 Het afgelo-
pen decennium is er meer aandacht ontstaan
voor de strategische rol die de overheid kan
spelen in het stimuleren van productiviteit en
innovatie3>

Zolang we het milieu niet
meenemen bij het meten van
de productiviteit, missen we
de welvaartsverhoging als
gevolg van een betere
milieukwaliteit

De verduurzamingsopgave lijkt zich
perfect te lenen als maatschappelijke mis-
sie voor de overheid om zowel het publieke
doel van verduurzaming te bereiken als de
technologische ontwikkeling en innovatie
aan te jagen, met als gevolg een hogere groei
van de productiviteit.3® Een maatschappelijke
verduurzamingsmissie vormt zelf helaas geen
free lunch, maar ze zou in de vorm van hogere
productiviteitsgroei wellicht wel een gratis
toetje op kunnen leveren.

3 Gordon,R.(2016). The rise and 6 Butter, F. den (2020). ‘Boomers
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