WAARDECREATIE IN BEDRIJVEN

EMPIRISCHE ANALYSE

De bedrijtsdynamiek in
Nederland vertraagt

Voor de productiviteit in een economie is het bevorderlijk als
succesvolle bedrijven doorgroeien en minder succesvolle failliet
gaan. Een hoge bedrijfsdynamiek is een signaal dat dit proces
van ‘creatieve destructie’ goed verloopt. Internationaal zien we
echter dat de bedrijfsdynamiek daalt. Uit nieuwe cijfers blijkt dat
dit ook geldt voor Nederland.

IN HET KORT

e Het aandeel startende bedrijven daalt sterker bij de diensten
dan bij de industrie.

e Kapitaalmisallocatie zou een verklaring kunnen zijn voor de
vertraagde bedrijfsdynamiek.

e Ook toenemende immateriéle activa zouden mogelijk een rol

kunnen spelen.
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ieuwe bedrijven dragen bij tot groei van de
productiviteit door de concurrentie te vergro-

ten, te innoveren en marktaandeel te veroveren

van minder productieve gevestigde bedrijven.
Laagproductieve bedrijven verdwijnen, hoogproductieve
bedrijven overleven en productiefactoren worden opnicuw
verdeeld onder productieve bedrijven. Tijdens recessies is
het proces van creatieve destructie groter, ook wel de ‘reini-
gende werking’ van recessies genoemd (Foster et al,, 2015).
Dit is echter niet het geval bij de Grote Recessie, waar

het verschil in uittreding en groeipercentages tussen bedrij-
ven met een hoge en een lage productiviteit juist afnemen
door een verminderde toetreding van jonge bedrijven (Fort
et al,, 2013). Siemer (2016) geeft als verklaring dat finan-
ciéle beperkingen als gevolg van de Grote Recessie hebben
geleid tot minder jonge, kleine bedrijven, wat in grote mate
heeft bijgedragen aan het trage economische herstel. Een
aantal studies laten dan ook zien dat de bedrijfsdynamick
internationaal aan het verminderen is (voor de VS, zie Dec-
ker etal. (2017) en Hathaway en Litan (2014); voor Belgié,
zie Bijnens en Konings (2018)). Hoe zit het in Nederland?

Data

Wij gebruiken de NFO-database van het CBS waarin alle
vennootschappen in Nederland staan. Onze analyse betreft
dus geen zelfstandigen zonder personeel, die belangrijk zijn
voor microbedrijven. Ook laten wij de financiéle en publie-
ke sectoren buiten beschouwing omdat het voor deze sec-
toren niet mogelijk is om het verband met multifactorpro-
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ductiviteit (ook wel totale factor productiviteit genoemd)
te bestuderen (Van Heuvelen et al., 2018). Wij onderschei-
den drie grootte-klassen die gedefinieerd zijn in termen
van aantal werknemers: micro (1-9 medewerkers), klein
(10-49 medewerkers), en middelgroot en groot (vanaf 50
medewerkers).

Koplopersgroep verandert

Net als in veel andere OESO-landen, daalt ook in Neder-
land de productiviteitsgroci al jaren (Grabska et al., 2017).
Achter die daling zitten een aantal verschuivingen, die we
in figuur 1 laten zien. Voor zowel diensten als industrie
wordt het merendeel van de totale multifactorproductivi-
teit door de multifactorproductiviteit van de koplopers —
bedrijven die twee jaar tot de top tien procent van de meest
productieve bedrijven per sector horen — gevormd. Het
aandeel van de koplopers in multifactorproductiviteit is
bij de diensten niet erg gegroeid, maar bij de industrie wel,
naar bijna negentig procent.

Wl zijn in de dienstensector micro- en kleine bedrijven
belangrijker geworden: deze zijn steeds meer gaan bijdragen
aan de totale multifactorproductiviteit en ook de koplopers-
groep bevat relatief steeds meer micro- en kleine bedrijven.
De verklaring hiervoor ligt in het feit dat de dienstensec-
tor de laatste jaren wordt gedomineerd door microbedrij-
ven (rond de 95 procent), terwijl de industrie slechts 85%
microbedrijven heeft.

De twee sectoren laten ook een andere dynamick zien,
waarbij het aandeel van de koplopers aan de totale multi-
factorproductiviteit in de dienstensector een dip vertoont
in 2011. Het is goed om te onderstrepen dat, over de jaren
heen, de groep koplopers niet uit dezelfde bedrijven bestaat.
De groep wisselt elk jaar van samenstelling, met name bij de
micro- en kleine bedrijven.

Bedrijfsdynamiek vermindert

Hoewel er wel dynamiek is in de wisselende samenstelling
van de koplopersgroep, is de bedrijfsdynamiek, gedefini-
eerd als het aantal toetredende en uittredende bedrijven,
aan het vertragen (figuur 2). Wij gebruiken de karn-ratio,
gedefinieerd als de som van geboortecijfers en sterftecijfers
van bedrijven, gedeeld door het totale aantal bedrijven, als
indicator (OESO, 2017).

De karn-ratio’s in figuur 2 laten zien dat er bjj alle
bedrijfsgroottes minder dynamick is, maar dat deze het
meest is verminderd bij de middelgrote en kleine bedrijven
en het minst bij de microbedrijven. Figuur 2a laat alleen
de toetreding van nieuwe bedrijven en het afvloeien van
bestaande bedrijven (bijvoorbeeld door faillissement) zien.



Aandeel van verschillende bedrijfsgroottes in totale multifactorproductiviteit FIGUUR1
(gewogen met output)
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Bedrijfsdynamiek (karn-proces) neemt af FIGUUR 2
2a. Karn-proces exclusief doorgroei
0,30
0,25
0,20
0,15 ~= "\
> \-__\ \
Ce——=
0,05
o T T T T T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015
Micro =—Klein = Middel en groot
2b. Karn-proces inclusief doorgroei
0,6
0,5
0,4
0,3 N
0,2
0,1
o T T T T T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015
Micro Klein Middel en groot

Noot: Som van geboortecijfers en sterftecijfers van bedrijven, gedeeld door het totale aantal bedrijven.
Micro: 1-9 personen; klein: 10-49, middelgroot en groot: vanaf so medewerkers. Doorgroei is verandering

van grootte-klasse.

Data: CBS | ESB

522

Figuur 2b laat de karn-ratio’s zien als we doorgroei van klei-
nere bedrijven naar grotere bedrijven (en andersom) mee-
nemen. De assen maken duidelijk dat in het laatste geval de
karn-ratio’s op een hoger niveau liggen, zoals te verwachten.

In figuur 2a blijft de dynamiek bij microbedrijven
hoog: er zijn veel nieuwkomers maar ook veel bedrijven die
stoppen. Bij de rest zwakt deze trend af. (De exit-rate blijft
gelijk terwijl de entry-rate daalt.) Bij kleine bedrijven is er
een duidelijke breuk na de Grote Recessie.

Figuur 2b laat de ratio zien als we doorgroei mee-
nemen. De literatuur verwacht dat kleine hoogproductieve
bedrijven zullen doorgroeien tot middelgroot en groot (Du
en Temouri, 2015; Moral-Benito, 2016; Guillamén et al.,
2017). Het feit dat de karn-ratio van kleine, en ook middel-
grote en grote, bedrijven sterk aan het dalen is, komt door-
dat er minder kleine bedrijven doorgroeien. Daarnaast is de
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karn-ratio van kleine bedrijven zo hoog omdat een kleine
doorgroei van de grote groep van microbedrijven een grote
toetreding wordt in de kleinere groep van kleine bedrijven.

Minder nieuwe micro- en kleine bedrijven
Figuur 3 laat het aantal toe- en uittredingen zien per sec-
tor en grootte-klasse. Wat opvalt is dat het aantal nieuwe
bedrijven in alle categorieén daalt, maar er vooral minder
nicuwe kleine dienstenbedrijven bijkomen (figuur 3b). Het
is ook opvallend dat steeds meer micro-dienstenbedrijven
stoppen in de laatste tien jaar (met een pick in het crisisjaar
2009). Vergeleken met de ontwikkelingen in de diensten-
sector is er minder dynamick in de industrie.

Bij kleine bedrijven in zowel de diensten- als industrie-
sector zien we een opleving in 2010, die echter van korte
duur is. Bovendien kan de kleine stijging in 2010 ook te
maken hebben met een herziening door het CBS, omdat
sindsdien alleen de 2200 allergrootste vennootschappen
nog meerdere bedrijfseenheden mogen hebben. De Grote
Recessie heeft dus een duidelijke rol gespeeld: het aantal
nieuwe bedrijven daalt scherp in 2009, terwijl het aantal
bedrijven dat stopt, piekt.

Twee puzzels

De dalende bedrijfsdynamick roept een aantal vragen op.
Ten eerste, waarom blijven koplopers in de dienstensector
stcken op micro- en klein niveau? Een kort en snel ant-
woord op deze vraag is dat dienstenbedrijven vaak klein
blijven in termen van werknemers (Sorbe et al., 2018;
Berlingieri et al., 2018). Het kan zijn dat ze wel groter wor-
den in termen van output. En ten tweede: waarom treden
er niet meer micro- en kleine dienstenbedrijven toe tot een
markt waar er een steeds groter aandeel kleine hoogproduc-
tieve bedrijven actief is? Immers, toetreding in een markt
met een groot aandeel kleine hoogproductieve bedrijven
lijkt aantrekkelijk.

Een wat uitgebreider antwoord op beide vragen kan
zijn dat er barriéres zijn voor startende bedrijven en kleine
bedrijven om door te groeien. Een vaak genoemde barritre
voor Nederland is gebrek aan financiering, met name na
de Grote Recessie. Bun en de Winter (2019, in dit num-
mer) vinden dat kapitaal niet efficiént verdeeld wordt over
de bedrijven, en deze inefficiéntie is toegenomen in de loop
van de tijd. De misallocatie wordt veroorzaakt door kleine
productieve bedrijven die over te weinig kapitaal beschik-
ken, terwijl het omgekeerde geldt voor grote onproductieve
bedrijven.

In het Jaarbericht Staat van het MKB 2018 (NCO,
2017) werd al geconstateerd dat een relatief hoog percen-
tage van de financieringsaanvragen in Nederland in ver-
gelijking met andere landen wordt afgewezen. Het jaarbe-
richt wijt dit aan de mocilijkheden die kleine bedrijven en
kleine financieringsaanvragen ondervinden (aan de hand
van de nationale Financieringsmonitor van Panteia). Ook
Dubovik etal. (2019) rapporteren dat Nederlandse mkbers
in Europees perspectief relatief weinig aanvragen doen voor
bankleningen, en dat banken deze aanvragen relatief vaak
afwijzen. Betere financiering voor micro- en kleine bedrij-
ven zou mogelijk kunnen leiden tot meer starters en door-
groei van succesvolle bedrijven.



Een andere mogelijke barriere voor startende en kleine
bedrijven is een toename in marktmacht door grote imma-
teriéle investeringen, zoals software, die leiden tot een ver-
laging van marginale kosten (De Ridder, 2019, in dit num-
mer). Hoewel wij in eerder onderzoek (Meijerink et al.,
2019) geen stijgende mark-ups vinden voor Nederland,
maakt De Ridder een terecht punt dat immateriéle pro-
ductiefactoren in het buitenland een negatief effect hebben
op cen kleine open economie als Nederland. Ook Inklaar
(2019) wijst op het steeds groter wordende belang van
immateriéle investeringen voor productiviteitsgroei.

Tegelijkertijd bestaat er ook een link tussen beide bar-
ricres: zo is het voor bedrijven met relatief veel immateri-
cel kapitaal moeilijk om financiering te krijgen, omdat ze
in geval van faillissement mocilijk te verkopen zijn (Thum-
Thysen et al,, 2017). De puzzels die wij vinden op het
gebied van afnemende bedrijfsdynamiek zullen in vervolg-
onderzoek dan ook gelinkt moeten worden aan de structu-
rele verandering die plaatsvindt in de economie door het
groter wordende belang van immaterieel kapitaal.
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