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In het onderzoek is gekeken naar de invloed van het aantal medewerkers, de winstverande-
ring, de beurswaarde en het aandelenkoersverloop van 25 grote Nederlandse ondernemingen
op de berichtgeving over die ondernemingen in dagbladen. Het onderzoek is uitgevoerd met
behulp van inhoudsanalyse. Winst blijkt de belangrijkste verklarende factor voor de ver-
schillen in berichtgeving. Wie veel in het nieuws wil komen, moet verlies maken. Wie positief
in het nieuws wil komen, moet veel winst maken. Daarnaast is een verband te zien tussen de
omvang van de berichtgeving en het aantal medewerkers.

Koersverandering en beurswaarde vertonen geen samenhang met de berichigeving in dag-
bladen.

Sleutelwoorden: inhoudsanalyse, dagbladen, AEX-fondsen, publiciteit, koers/winst

Bedrijven geven jaarlijks veel geld uit aan advertentiecampagnes. Niet
alleen om producten te verkopen, maar ook om het gewenste bedrijfsimago
te ondersteunen. De invloed van die commerciéle acties op het imago is
echter kleiner dan die van redactionele berichten over de onderneming.
Hoeken en Renkema (1997) toonden aan dat bij krantenlezers de attentie-
waarde van advertenties lager is dan van redactionele berichten. Een positie-
ve pers zou het bedrijfsimago dus goed kunnen ondersteunen, ware het niet
dat journalisten over het algemeen een voorkeur hebben voor negatief
nieuws (Dennis & Merill, 1996). Het zijn juist negatieve berichten over
bedrijven in dagbladen die zowel op korte als lange termijn het imago van
bedrijven aantasten (Hoeken & Renkema, 1997). Bedrijven zullen die nega-
tieve effecten willen beperken. Journalisten zijn dus serieuze stakeholders,
zeker nu ‘de dialoog met de samenleving’ een hot issue is geworden.! De
Brand Sparr-affaire heeft nog eens aangetoond dat er een verschil bestaat
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tussen ‘gelijk hebben’ en ‘gelijk krijgen’. Het grote publiek hecht meer
waarde aan de boodschap van belangenverenigingen als Greenpeace dan aan
die van grote bedrijven als Shell. Die maatschappelijke bewegingen maken
inmiddels ook handig gebruik van de media om issues op de politicke agen-
da te krijgen. Milieuorganisaties dringen bijvoorbeeld door tot de beeldbuis
door mooie opnames te laten zien van vervuilende praktijken van bedrijven
(Van Noort, 1996). Reden voor Shell-topman om begin 1996 publiekelijk
een koerswijziging naar meer openheid aan te kondigen. Conflicten met
belangenverenigingen worden door bedrijven nogal eens als lastig ervaren.
Aan de andere kant zoeken bedrijven soms ook steun bij belangenverenigin-
gen om ‘aanvallen in de media’ te weren of tenminste te nuanceren. In hun
streven het bedrijfsimago te bewaken is het voor communicatieafdelingen
van belang inzicht te hebben in factoren die berichtgeving beinvioeden. In
een promotieonderzoek is gekeken naar de wijze waarop dagbladen over
Nederlandse ondernemingen schrijven en de factoren waarmee de eventuele
verschillen samenhangen. Ruim 2500 krantenartikelen over 25 grote Neder-
landse ondernemingen in het Algemeen Dagblad, NRC Handelsblad, De
Telegraaf, Trouw en de Volkskrant werden geanalyseerd.

In dit artikel is de volgende onderzoeksvraag aan de orde: In hoeverre han-
gen verschillen in berichigeving over grote Nederlandse ondernemingen
samen met de ondernemingsspecifieke factoren: omvang, winst en koers?

= THEORIE

Journalisten maken een keuze uit een groeiend aanbod informatie. Zij bepa-
len uiteindelijk welke gebeurtenissen wel en niet in de dagbladen verschij-
nen. Door het toegenomen informatieaanbod is de rol van journalisten in
Nederland in het informatieselectieproces steeds belangrijker geworden
(Bardoel, 1997). Volgens Kepplinger (1997) is het niet de vraag welke
eigenschappen een gebeurtenis heeft, maar welke eigenschappen journalis-
ten daaraan toekennen. Daarmee is nieuwsselectie per definitie subjectief.

Communicatieafdelingen moeten in hun omgang met de pers de journalisten
als hun primaire doelgroep beschouwen in plaats van (een deel van) de
lezers van dat dagblad, zoals bij het plaatsen van een advertentie het geval
is. Over het nieuwsselectieproces is veel literatuur beschikbaar. Onderzoe-
ken vanuit economisch of politiek perspectief gaan er veelal vanuit dat het
land en de markt waarin journalisten werken, dominant zijn voor het
selectieproces. Journalisten zullen de dominante opvattingen van grote groe-
pen in de samenleving weerspiegelen in hun berichtgeving (Fowler, 1991).
Daarnaast bestaan de meer organisatie georiénteerde benaderingen die stel-
len dat de cultuur (routine, manier van werken, filosofie) van een media-
organisatie het selectieproces domineert (Breed, 1955; Gans, 1979). De
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derde benadering legt de nadruk op de tradities die binnen culturen bestaan.
Nieuws is een cultureel product dat via verschillende mediavormen voor
verschillende groepen beschikbaar komt (Dahlgren, 1997). De verschillende
benaderingen zijn in grote lijnen in te delen in macro-, meso- en micro-
niveaus (0.a. Shoemaker & Reese, 1996). De onderzoeken op het eerste
niveau richten zich onder andere op de (inter)nationale context, zoals de
economievorm, cultuur en wetgeving. Hoe de markt van de mediaorganisa-
ties in elkaar zit en hoe het interne beleid van een mediaorganisatie eruit
ziet, is onderdeel van de studies op het mesoniveau.

Onderzoeken op microniveau focussen zich op:
- relatie tussen journalisten en hun bronnen;

- dagelijkse routineprocessen;

- de individuele journalist.

Voor communicatieafdelingen van ondernemingen zijn met name de facto-
ren op meso- en microniveau van belang. Landelijke dagbladen beschikken
over financieel/economische redacties, waarbij een journalist in zijn of haar
pakket een vast aantal grote ondernemingen heeft. Dat betekent dus dat gro-
te ondernemingen te maken hebben met vaak dezelfde journalist van een
dagblad. Die man of vrouw zal, afhankelijk van organisatorische factoren,
bepalen of een gebeurtenis nieuwswaardig is of niet. Dat zal hij doen op
basis van dagelijkse routines en gebruiken binnen de organisatie en zijn
eigen persoonlijke interesses en rolopvattingen. In de literatuur bestaat enige
consensus over eigenschappen die journalisten aan gebeurtenissen toeken-
nen en de nieuwswaarde van die gebeurtenis. De bekendheid van het subject
(in dit onderzoek de bedrijven) en de aard van de gebeurtenis (actueel, sluit
aan bij bestaande opvattingen, van belang voor velen, maar ook het onver-
wachte) zijn factoren die een directe relatie hebben met nieuwswaarde.

Bekendheid van het subject:
‘Er gebeurt iets bij een groot bedrijf’

Galtung en Ruge (1965) introduceerden het additieve besluitvormingsmodel,
waarin zij veronderstellen dat een bepaalde gebeurtenis in relatie tot een
subject een bepaalde kans op berichtgeving geeft. Het is waarschijnlijk dat
de omvang van een onderneming een bepaalde kans op berichtgeving geeft.
Het aftreden van een Philipsdirecteur zal meer aandacht in de landelijke
dagbladen krijgen, dan het aftreden van de directeur van een familiebedrijf
in een klein dorp op de Veluwe. Immers, een bedrijf van een grote omvang
heeft een grote (economische) impact op de samenleving en nieuws over die
onderneming is “van belang voor velen’.
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Aard van de gebeurtenis: ‘Er gebeurt iets bij bedrijven’

Het is waarschijnlijk dat de ontvoering van een Ahold topman meer aan-
dacht krijgt dan diens huwelijk (mits zijn echtgenote niet tot de beroemdhe-
den gerekend wordt). Ook zal een nieuw product dat met een omstreden
technologie is totstandgekomen, sneller het nieuws halen, wanneer die pro-
ductiemethode al langer onderwerp van (media) discussie is. Het onderwerp
past dan in de zogenaamde continuiteit van het nieuws. Hoewel bedrijven
ook in de media steeds vaker ter verantwoording worden geroepen voor hun
maatschappelijke verantwoordelijkheid, gaat het merendeel van de bericht-
geving over bedrijven over economische onderwerpen als een fusie, een
overname of winstpublicatie (Van Lunenburg, 1999). Hoe onverwachter de
gebeurtenis, hoe groter de nieuwswaarde. Een plotseling aftreden van een
topman, een grote overname, een extreme winstgroei, het uit de markt halen
van producten als gevolg van een productiefout; het zijn allemaal gebeurte-
nissen die - zeker in relatie tot een grote onderneming - een grote kans
hebben op berichtgeving. In dit onderzoek kijken we specifiek naar winst-
verandering en koersverloop van het aandeel. Het is waarschijnlijk dat
extreme winst- en/of koersverandering van een onderneming invloed heeft
op de berichtgeving.

In het onderzoeksmodel (figuur 1) worden de drie eerder genoemde onder-
nemingsspecifieke factoren onderzocht op hun invioed op de berichtgeving
in dagbladen: omvang, winstverandering en koersverloop. De invloed op de
berichtgeving van deze drie factoren wordt gemeten in de omvang van de
berichtgeving en het expliciete oordeel dat in de berichtgeving wordt uitge-
sproken.

Figuur 1: De invloed van ondernemingsspecifieke factoren op berichtgeving
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Bij dit model zijn de volgende onderzoeksvragen onderzocht:

1. In hoeverre bestaat er een verband tussen de omvang van een onder-
neming en de berichtgeving over die onderneming?

2. In hoeverre bestaat er een verband tussen de winst van een onderneming
en de berichtgeving over die onderneming?

3. In hoeverre bestaat er een verband tussen het koersverloop van een onder-
neming en de berichtgeving over die onderneming?

= METHODE

Operationalisatie

Ondernemingsspecifieke variabelen:
omvang, winstverandering en koersverloop

We zijn in dit onderzoek geinteresseerd in de factoren die verschillen in
berichtgeving tussen grofe ondernemingen verklaren. We beperken ons in
dit onderzoek dus tot ondernemingen met een relatief grote omvang. Toch
veronderstellen we dat omvang van de onderneming een factor is die de
verschillen in berichtgeving verklaren. Immers, een bedrijf als Heineken is
groot, maar een dwerg in vergelijking tot Shell.

Omvang van de onderneming is in dit onderzoek geindiceerd door ‘het aan-
tal medewerkers’ en ‘de beurswaarde’ van een onderneming. Het aantal
medewerkers van een onderneming zegt immers zowel iets over de omvang
van de onderneming als over de impact van het nieuws op de omgeving. Een
grote reorganisatie bij Philips ‘raakt’ direct of indirect meer mensen dan een
reorganisatie bij een klein familiebedrijf. De beurswaarde van een onder-
neming zegt iets over het ‘economische belang’ van de onderneming. Het
spreekt voor zich dat ondernemingen met hoge beurswaardes tot de top van
het Nederlandse bedrijfsleven horen. De getallen voor het aantal medewer-
kers komen uit financiéle jaarverslagen van de ondernemingen (1997) en
externe financiéle overzichten.

Bij het operationaliseren van het begrip ‘winst” is gekeken naar de relevantie
van die winst voor de berichtgeving. Het is aannemelijk dat dagbladen
schrijven over de (negatieve) winst die een onderneming maakt. Meestal
gebeurt dat naar aanleiding van publicatie van kwartaal-, halfjaar- of jaarcij-
fers die bedrijven in een persconferentie of persbericht bekend maken.
Binnen de onderzoeksperiode publiceerden alle ondernemingen hun half-
jaar- of kwartaalcijfers. De absolute winst zegt echter weinig over de presta-
ties van een onderneming. Een paar miljoen winst op een omzet van twintig
miljard wordt anders geinterpreteerd dan op een omzet van 1 miljard. De
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winst uitdrukken als percentage van de omzet is echter ook geen gangbare
methode, aangezien de winstmarges in bepaalde branches (bijvoorbeeld
vliegtuigindustrie) per definitie lager uitvallen dan bij andere, bijvoorbeeld
banken. In dit onderzoek is winst daarom gedefinieerd als ‘de winst in jaar t
gedeeld door de winst in jaar t-1 x 100%.

De koersontwikkeling van een onderneming is gedefinieerd als het verschil
tussen de koers van een onderneming op tijdstip t en tijdstip t-1. De onder-
zoeksperiode is ingedeeld in acht gelijke tijdvakken. Van elke onderneming
is gedurende de onderzoeksperiode elke vier weken de slotkoers van die
week genoteerd. Op die manier werd aan elk tijdvak voor iedere onderne-
ming een koers gekoppeld. De koersontwikkeling van een onderneming bin-
nen een bepaald tijdvak kon dan vastgesteld worden door de koers van het
voorgaande tijdvak af te trekken van de koers van dat tijdvak. Om ook de
koersontwikkeling van de eerste periode te berekenen werd van elke onder-
neming de slotkoers van vier weken voorafgaand aan de start van het onder-
zoek in het databestand opgenomen.

Omvang van de berichtgeving

Bij het operationaliseren van het begrip ‘omvang van de berichtgeving’ is
zowel rekening gehouden met het aantal artikelen dat gedurende het onder-
zoek is verschenen, als met wat wel genoemd wordt ‘de itemimportantie’
van een artikel. In aansluiting op onderzoek van Scholten (1982) omschrij-
ven we itemimportantie als ‘het belang dat een krant hecht aan nieuws over
een Nederlandse onderneming’. Als indicatoren gelden bijvoorbeeld ‘lengte
van het artikel’, ‘plaats van het artikel’, ‘koplengte van het artikel® en ‘wel
of geen illustratie’. Om praktische redenen zijn in dit onderzoek alleen
‘lengte van het artikel’ en ‘plaats van het artikel’ meegewogen bij de vast-
stelling van de omvang van de berichtgeving. De lengte is relatief simpel te
meten. In dit onderzoek is het aantal alinea’s geteld.

Bij het toekennen van een score voor de plaats in het medium is een onder-
scheid gemaakt tussen ‘voorpagina’ (het meeste gewicht: score 3), ‘financié-
le pagina’ (score 2) en de rest (score 1).2 Dat aan voorpaginanieuws meer
gewicht wordt toegekend, is standaard bij inhoudsanalyse van dagbladen.
Omdat het in dit onderzoek gaat over berichtgeving over Nederlandse onder-
nemingen, is ook aan de financiéle pagina’s een hogere score toegekend.
Lezers zullen daar immers vooral de informatie over ondernemingen ver-
wachten.

Omvang van de berichtgeving over een onderneming is dus gedefinieerd als:
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gemiddelde aantal artikelen over een onderneming maal de gemiddelde
itemimportantie (plaats maal lengte van een artikel) van een artikel over die
onderneming.

Oordeel in berichtgeving

Het meten van de omvang van berichtgeving gebeurt al zolang inhoudsana-
lyse als methode bestaat. Onderzoek naar oordelen die uit de berichtgeving
blijken, is van latere datum. Een van de baanbrekers bij het meten van eva-
luaties is Osgood. Met zijn ‘evaluative assertion analysis’ eind jaren 50 is
hij een van de grondleggers van de moderne inhoudsanalyse (Osgood,
Saporta & Nunally, 1956). De oorspronkelijke methode van Osgood is vrij
arbeidsintensief en er zijn dan ook in de loop der jaren praktischere (Van
Cuilenburg, 1977) en computergestuurde (Van Cuilenburg, Kleinnijenhuis
& De Ridder, 1988; De Ridder, 1994) varianten ontstaan.

Oordelen over een onderneming kunnen indirect tot uiting worden gebracht
doordat journalisten beschrijven wat er met een bedrijf aan de hand is
(‘Philips veel verlies®), of direct door het expliciet weergeven van een eva-
luatie van of een journalist zelf of van iemand die wordt geciteerd (Klein-
nijenhuis, Oegema, De Ridder & Bos, 1995). In dit onderzoek besteden we
alleen aandacht aan directe expliciete oordelen. De weergave van negatieve
of positieve gebeurtenissen is, in het kader van dit onderzoek waarbij we
geinteresseerd zijn in de effecten van ondernemingsspecifieke factoren op
oordelen van media en niet in de invloed van berichtgeving over onderne-
mingen op de mening van lezers, minder relevant. We konden daarom
gebruik maken van een relatief eenvoudige variant van de methode van
Osgood. Bij die methode wordt zin voor zin (de zin is dus de teleenheid)
nagegaan of er iets gezegd wordt over een onderneming en zo ja of dat een
positief of negatief oordeel impliceert, of dat er sprake is van een neutrale
zin. Het oordeel zoals dat blijkt uit een artikel, is vervolgens gedefinieerd
als:

het verschil tussen het aantal positieve en negatieve zinnen over een onder-
neming, gedeeld door het totaal aantal zinnen (dus ook de neutrale) over die
onderneming; de score loopt dus van -1 (zeer negatief) naar +1 (zeer posi-

tief).

m DATAVERZAMELING

Als grote Nederlandse onderneming zijn alle fondsen geselecteerd die gedu-
rende de onderzoeksperiode behoorden tot de AEX. De AEX is de index van
een gewogen gemiddelde koers van vijfentwintig grote Nederlandse onder-
nemingen die genoteerd staan aan de Amsterdamse Exchanges. De bedrijven
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worden voor de AEX geselecteerd op basis van het aantal transacties en het
transactievolume over een langere periode. De AEX wordt als maatstaf ge-
bruikt voor de performance van grote Nederlandse bedrijven. Hoewel door
de keuze voor AEX-fondsen bedrijven als Randstad en Vendex niet in het
onderzoek zijn meegenomen, geeft de AEX een goede indicatie van de top
van het Nederlandse bedrijfsleven.

Gedurende de periode 15 juli 1996 tot en met 11 januari 1998 zijn 2537 arti-
kelen over AEX-fondsen uit de vijf Nederlandse dagbladen (Algemeen
Dagblad, NRC Handelsblad, Telegraaf, Trouw en de Volkskrant) geselec-
teerd. In Nederland zijn dat de vijf grootste landelijke dagbladen' met een
gezamenlijke oplage van iets minder dan 2 miljoen exemplaren. Een bericht
in één of meer van die kranten ligt daarmee direct bij een groot deel van de
Nederlandse bevolking op de mat.

Als selectiecriterium gold dat het AEX-fonds in de ‘lead’ als subject werd
benoemd en/of in minstens de helft van het aantal alinea’s van het artikel
subject moest zijn. Wanneer in een artikel meer dan één AEX-fonds aan die
criteria voldeed, werden de artikelen voor elk fonds afzonderlijk gecodeerd.
Dat was 124 keer het geval. Het aantal gecodeerde artikelen komt daarmee
op 2653. Daarvan zijn 299 artikelen gecodeerd als zogenaamde ‘beursartike-
len’. Die artikelen staan altijd op de economische of beurspagina en be-
schrijven de koersontwikkelingen van de (voorgaande) dag. De beursartike-
len zijn op grond van een leadvermelding van een AEX-fonds in het onder-
zoek meegenomen; inhoudelijk gaan de artikelen nauwelijks op zaken in,
maar het is eerder een opsomming van ontwikkelingen van een groot aantal
fondsen. Om die reden zijn de beursartikelen alleen op kwaliteitsscore geco-
deerd.

De gegevens over de winst, aantal medewerkers, koersverloop en beurswaar-
de kwamen onder andere uit financiéle jaarverslagen, Internet en uit het
Financieele Dagblad.

Het onderzoek is uitgevoerd door twee codeurs. Bij het vaststellen in hoe-
verre de beide codeurs in hun codering van de omvang van de berichtgeving
verschilden, hebben we uitsluitend gekeken naar de coderingen voor de
plaats en de lengte van het artikel, omdat het aantal artikelen hier niet rele-
vant is. Zowel voor het bepalen van het gewicht als van de kwaliteitsscore
bereikten die codeurs een grote overeenkomst (respectievelijk r = 0,99** en
r=0,8%*).
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m ANALYSE

Bij het bepalen van de nieuwswaardigheid van gebeurtenissen in relatie tot
bedrijven is onderscheid gemaakt tussen de drie variabelen omvang, winst-
verandering en koersverloop. Omvang, uitgedrukt in het aantal medewerkers
en de beurswaarde, is beschouwd als een min of meer constante onder-
nemingsspecifieke variabele. Winstverandering en koersverloop zijn eerder
gebeurtenissen die zich binnen een bepaalde tijdsperiode voordoen. Het is
waarschijnlijk dat de relatie tussen winst en berichtgeving met name
optreedt in de periode waarin een onderneming de winstcijfers bekend
maakt. Om die reden zijn van elke onderneming uitsluitend artikelen meege-
nomen binnen de tijdsperiode van vier weken waarbinnen die onderneming
de cijfers publiceerde. Voor het analyseren van de invloed van het koers-
verloop op de berichtgeving is binnen elke tijdsperiode (acht in totaal)
afzonderlijk gekeken naar de invloed van het koersverschil ten opzichte van
de voorafgaande periode op zowel de kwaliteitsscore als omvang van de
berichtgeving.

= RESULTATEN

Bij de bespreking van de resultaten kijken we steeds naar het effect van een
ondernemingsspecifieke variabele op de omvang van de berichtgeving. Bij
de variabelen winst en koersverloop van een onderneming is eveneens geke-
ken naar de relatie met de kwaliteitsscores. Zowel bij de analyses van winst
als koersverloop zijn alleen de gegevens gebruikt uit de relevante tijdvak-
ken.

Omvang en berichtgeving

We veronderstelden een positief verband tussen de omvang van een onder-
neming en de aandacht voor die onderneming. Daarbij verwachten we wel
dat de omvang van een onderneming er boven een bepaalde grens niet meer
toe doet. Met andere woorden: boven een bepaalde grens zullen journalisten
-ceterus paribus- niet meer aandacht aan een onderneming geven dan aan
een onderneming met iets minder werknemers of een iets lagere beurswaar-
de. We verwachten een afplattende relatie, zowel voor de relatie tussen het
aantal medewerkers en de omvang als tussen de beurswaarde en de omvang
van de berichtgeving.

In figuur 2 staat de samenhang weergegeven tussen het aantal medewerkers
van een onderneming (X-as) en de omvang van de berichtgeving over die
onderneming (Y-as).
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Figuur 2: Relatie tussen het aantal medewerkers en de omvang van de bericht-

geving
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Figuur 2 laat zien dat de meerderheid van het aantal ondernemingen uit ons
onderzoek minder dan 20.000 medewerkers hebben. Uitschieters zijn Philips
en Unilever met meer dan 200.000 werknemers. Van een afplattende relatie
is geen sprake. Daarentegen zien we dat met name Unilever een grote
invloed heeft op de samenhang. Ondanks dat correleren de omvang van de
berichtgeving en het aantal medewerkers van een onderneming met elkaar.
Die correlatie wordt voor een belangrijk deel veroorzaakt door het aantal
artikelen over een onderneming en niet zo zeer door de itemimportantie
(plaats van het artikel maal de lengte van het artikel). Uitzondering hierop is
Unilever, waarover in de onderzoeksperiode relatief weinig artikelen zijn
verschenen, die bovendien relatief weinig gewicht kregen.

Op grond van deze resultaten concluderen we dat het voor journalisten niet
uitmaakt hoeveel medewerkers een AEX-fonds heeft bij de keuze voor de
plaats en de lengte van het artikel. Uiteraard zijn de resultaten niet zonder
meer te vertalen naar het totale bedrijfsleven, aangezien het in dit onderzoek
uitsluitend gaat om grote ondernemingen met relatief veel medewerkers.

De tweede parameter om omvang te meten is de beurswaarde van een onder-
neming. Figuur 3 geeft de relatie weer tussen de omvang van de berichtge-
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ving en de beurswaarde van een AEX-fonds. Uit figuur 3 lezen we direct een
ander patroon af dan we in figuur 2 zagen.

Figuur 3: De relatie tussen de omvang van de berichtgeving en de beurs-
waarde van een onderneming
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We zien dat grote uitschieters zowel qua omvang in de berichtgeving als
beurswaarde de samenhang typeren. Het is duidelijk dat bedrijven met een
hoge beurswaarde niet dezelfde zijn als de bedrijven met een grote omvang
van de berichtgeving. De drie ondernemingen met beurswaarde boven 100
miljard gulden, Unilever, ABN-Amro en Koninklijke Olies krijgen totaal
minder aandacht dan bijvoorbeeld KPN en Philips. Beurswaarde is dan ook
geen verklarende factor voor de verschillen in omvang van de berichtgeving.
Wanneer Unilever, ABN-Amro en Koninklijke Olies uit het onderzoek wor-
den gelaten, wordt de samenhang sterker (r = 0.42, p= 0.05). Die samenhang
wordt hier niet zozeer veroorzaakt voor het aantal artikelen over de onderne-
ming, maar door de gemiddelde itemimportantie.

Winstverandering en berichtgeving

Figuur 4 laat de samenhang zien tussen de winstverandering van een onder-
neming en de omvang van de berichtgeving. Op de X-as zien we een grote
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spreiding in de absolute waardes van de winstverandering van de 25 onder-
nemingen uit het onderzoek, met Philips als absolute uitschieter. Let wel, het
gaat hier om absolute waardes, de winstverandering bij Philips was in de
onderzoeksperiode sterk negatief.

Figuur 4: De relatie tussen de omvang van de berichtgeving en de absolute
waarde van de winstverandering in %

800
Philips
600
%ﬁ Nedlloyd
2
b = 400 1
2
§
=11]
g 200 9
0 1 : : IQulrtcla. . ]
20 0 20 40 60 80 100 120 140
Absolute waarde winstpercentage
r=0.061, p<0.01

We verwachtten een positieve samenhang tussen de absolute waardes van de
winstverandering van een onderneming en de omvang van de berichtgeving.
Met andere woorden, naarmate de winstverandering meer afwijkt van 0, in
positieve of negatieve zin, neemt de aandacht voor die onderneming toe. De
samenhang treedt op binnen de tijdsperiode dat het AEX-fonds de winst-
cijfers publiceerde. Uit figuur 4 zien we dat de positieve relatie sterk wordt
beinvloed door Philips.

Publicatie van de winstcijfers heeft met name invloed op het aantal artike-
len. De plaats en de lengte van het artikel (de itemimportantie) worden niet
beinvloed door winstveranderingen (r = 0.07, n.s.). Journalisten laten zich
blijkbaar bij het schrijven van een artikel over winstcijfers niet leiden door
de hoogte of laagte van de winstverandering. Daaruit kunnen we conclu-
deren dat publicatie van winstcijfers niet één, maar een aantal artikelen in de
tijd oplevert. Dat is ook niet zo gek als we bedenken dat ondernemingen
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zogenaamde primeurtjes bewaren voor het tijdstip waarop ook de winst-
cijfers naar buiten komen. Bijvoorbeeld over een nieuwe strategie van de
onderneming, de introductie van nieuwe producten of forse reorganisaties.
Philips maakte bijvoorbeeld bij de publicatie van een verlies direct bekend
welke drastische maatregelen ter verbetering er genomen zouden worden.
Nog los van de speculaties vooraf, leverde dat ook de dagen na die bekend-
making nog een groot aantal artikelen op in onder andere de extra dikke
zaterdagbijlages.

Uit figuur 4 kunnen we niet opmaken in hoeverre een negatieve winstver-
andering zoals bij Philips meer aandacht oplevert dan een positieve winst-
verandering. Daarvoor moeten we niet kijken naar de absolute waardes. In
figuur 4 hebben Nutricia en Nedlloyd bijvoorbeeld vrijwel dezelfde waar-
des, maar terwijl Nutricia juist een positieve winstverandering liet zien,
maakte Nedlloyd een bijna even grote negatieve winst. Er blijkt inderdaad
een negatieve samenhang te bestaan tussen de winstverandering van een
onderneming en de omvang van de berichtgeving (r = -0.62, p<0.01). Jour-
nalisten ‘belonen’ negatieve winstcijfers dus in ieder geval met veel aan-
dacht. Niet zozeer door het schrijven van lange artikelen op de voorpagina,
maar wel door relatief veel artikelen over die desbetreffende onderneming te
publiceren.

Bij de winstverandering van een AEX-fonds is ook gekeken naar de samen-
hang met de manier waarop dagbladen over dat fonds schrijven. Dat oordeel
is in dit onderzoek uitgedrukt in een kwaliteitsscore per artikel. In figuur 5
staat de samenhang tussen de winstverandering (in procenten) van een
onderneming en de kwaliteitsscore weergegeven.

Over de hele linie schrijven de dagbladen neutraal over de 25 AEX-fondsen
(M=0.007).

We zien uit figuur 5 dat de meeste van de 25 ondernemingen uit het onder-
zoek in de onderzoeksperiode een positieve winstverandering hadden. Nutri-
cia had de grootste winstverandering en dat bedrijf wordt in de dagbladen
tevens het meest positief beoordeeld.

De relatie tussen de winstverandering in procenten en de kwaliteitsscore is
overigens niet bijzonder sterk (r=0.35, P<0.1). Wat opvalt is dat Philips en
Nedlloyd relatief slechte winstcijfers publiceerden, maar er naar verhouding
in de dagbladen niet slecht vanaf komen. Heinekens winst bleef nagenoeg
gelijk, maar dat bedrijf wordt in de dagbladen toch het slechtst beoordeeld.
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Figuur 5: Relatie tussen winstverandering in % en de kwaliteitsscore
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Hoewel relatief grote winststijgingen van ondernemingen dus een positieve
pers opleveren, is het niet zo dat dagbladen zich per se negatief uitlaten over
ondernemingen met grote winstdalingen. Die constatering zal wellicht de
nachtrust van menig manager ten goede komen.

Winstverandering heeft dus zowel effect op het aantal artikelen over de
onderneming als op de manier waarop dagbladen schrijven over die onder-
neming. Naarmate de winstverandering negatiever is, neemt het aantal arti-
kelen over een onderneming binnen een bepaalde tijdsperiode toe. Volgens
de verwachting schrijven journalisten positiever over een onderneming,
naarmate die onderneming relatief meer winst maakt. De resultaten laten
echter ook zien dat bedrijven die verlies maken, niet noodzakelijk negatief
in het nieuws hoeven komen.

Koersverloop en berichtgeving

In tegenstelling tot wat we vooraf verwachtten, was er in geen van de acht
tijdsperiodes samenhang te zien tussen de absolute waarde van de koers-
verandering van een onderneming en de omvang van de berichtgeving. Met
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andere woorden: voor journalisten is koersverandering alleen blijkbaar geen
aanleiding om over die onderneming te schrijven. Alleen in periode 2 zagen
we een samenhang tussen de koersverandering en de omvang van de bericht-
geving (r =-0.41, p<0.05). Anders dan we verwacht hadden, nam de omvang
van de berichtgeving in die periode juist af naarmate de koersverandering
groter was. In de analyse is gekeken naar de koersverandering ten opzichte
van 0. Om de eerder genoemde resultaten te toetsen is ook gekeken naar het
effect van een afwijking van de gemiddelde koersontwikkeling van alle 25
ondernemingen. Immers, het zou kunnen dat winstpublicatie geen nieuws
meer is op het moment dat de winstverandering niet ver afwijkt van die van
de andere 24 ondernemingen. Alleen extreme afwijkingen van het gemid-
delde halen dan nog de krant. Maar ook hier vonden we geen samenhang,
ook niet in periode 2.

In geen van de acht periodes zagen we een samenhang tussen de kwaliteits-
score en de koersverandering van een onderneming.

De koersverandering is in dit onderzoek beschouwd als een onafhankelijke
ondernemingsspecifieke variabele en dus niet als een gevolg van bericht-
geving over die onderneming. Blijkbaar vinden journalisten de gebeurtenis
‘koersverandering’ op zich geen reden om over een onderneming te schrij-
ven, tenzij daaraan een interessant verhaal zit, zoals bijvoorbeeld een over-
name of een reorganisatie.

m DISCUSSIE EN CONCLUSIE

De performance van een onderneming heeft invloed op de berichtgeving. In
dit artikel is een drietal ondernemingsspecifieke factoren nader onderzocht:
de omvang, de winst en de koers van het aandeel. Daarbij is gekeken in hoe-
verre er een correlatie optrad tussen een van die drie factoren en 1) de
omvang van de berichtgeving en 2) de manier waarop journalisten over die
onderneming schreven (de kwaliteitsscore).

Het aantal medewerkers van een onderneming bleek met name het aantal
berichten over die onderneming te beinvloeden. Het aantal medewerkers had
geen effect op de plaats in het dagblad of de lengte van het artikel.

Bij de beurswaarde bleek er boven een bepaalde waarde geen verband meer
te bestaan met de omvang van de berichtgeving. ABN-Amro, Unilever en
Koninklijke Olies zijn uitschieters wat betreft beurswaardes, maar scoren
veel lager dan verwacht op ‘omvang van de berichtgeving’. Zonder die drie
ondernemingen zien we dat beurswaarde invloed heeft op de plaats en de
lengte van het artikel.
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Winst maken levert meer op dan geld alleen. Uit het onderzoek blijkt name-
lijk dat winst maken ook leidt tot positieve berichtgeving. Naarmate de
winstverandering van een onderneming groter wordt, schrijven journalisten
positiever over die onderneming. Verlies maken betekent niet noodzakelijk
een negatieve pers. Een onderneming die vaak in het nieuws wil komen, kan
beter verlies maken. Uit het onderzoek bleek namelijk een negatief verband
te bestaan tussen de winst van een onderneming en de omvang van de
berichtgeving. Die bevinding werd bepaald door de sterke correlatie tussen
de mate waarin een onderneming winst of verlies maakte en het aantal arti-
kelen dat in die periode gepubliceerd werd. De plaats en/of lengte van het
artikel werd op geen enkele manier beinvioed door de mate waarin een
onderneming winst of verlies maakte.

Tegen de verwachting in bleek de koersverandering van een onderneming
geen effect te hebben op de berichtgeving. Niet op de omvang en niet op de
kwaliteitsscore.

We zien dus dat de omvang en de winst van een onderneming van invioed
zijn op de omvang van de berichtgeving. Opvallend is dat KPN en Philips
beide hoog scoren in hun omvang van de berichtgeving, terwijl ze niet altijd
de hoogste scores hebben op zowel het aantal medewerkers als de beurs-
waarde. Blijkbaar spelen hier nog andere factoren een rol. Naambekendheid
en nationale trots lijken voor de hand liggende verklaringen, ware het niet
dat Unilever relatief gezien een kleine omvang in de berichtgeving heeft en
KLM, toch ook geen onbekende, geen uitschieters vertoont. We zouden een
verklaring eerder kunnen zoeken in de markt waarin beide bedrijven actief
zijn. Uit eerder onderzoek blijkt namelijk dat de berichtgeving over de
hardwarebedrijven, waarin ook Philips en KPN zijn ingedeeld, relatief veel
aandacht in de media krijgen (Van Lunenburg, 1999). Dat is ook niet
vreemd gezien de ontwikkelingen in de communicatiemarkt. Nadere studie
zal antwoord moeten geven op deze nu nog open vragen.

Van alle drie de onderzochte variabelen heeft alleen winst een relatie met
het oordeel van journalisten. Het maken van winst levert dus meer op dan
geld alleen, namelijk positieve pers. En dat is gunstig voor het imago van het
bedrijf. We stelden eerder dat negatieve publiciteit het imago zowel op korte
als lange termijn in negatieve zin aantast. Voor bedrijven die verlies maken,
is het dus prettig te weten dat uit dit onderzoek blijkt dat slechte winstcijfers
niet noodzakelijk tot negatieve publiciteit leiden.

Winst en verlies zijn natuurlijk niet het enige waar dagbladen over schrij-
ven. Weliswaar gaat ruim 27% van de berichtgeving over bedrijfsresultaten*
en bedraagt het totale percentage van economische berichtgeving 73%, daar-
mee is nog weinig gezegd over het gewicht dat bepaalde gebeurtenissen krij-
gen, en de manier waarop er over gebeurtenissen geschreven wordt. Met
andere woorden: hoe ziet het nieuws over ondernemingen eruit? Over welke
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onderwerpen schrijven de dagbladen, hoeveel gewicht geven zij daaraan en
hoe en hoe vaak schrijven zij daarover? En bestaan er nog verschillen tussen
de vijf landelijke dagbladen? Die vragen komen in het vervolgonderzoek aan
de orde.

NOTEN

1 Voor meer achtergronden wordt verwezen naar het werk van Van Riemsdijk
(1994).

2 De binnenlandpagina’s (met name pagina 3) worden vaak beschouwd als ‘belang-
rijke pagina’s’. De artikelen over ondernemingen op de binnenlandpagina maak-
ten in dit onderzoek echter minder dan 4% uit van het totaal aantal artikelen en
waren relatief kort. De keuze om artikelen op de binnenlandpagina te clusteren
met artikelen elders in een dagblad is dus vooral door praktische redenen ingege-
ven.

3 Parool concentreert zich hoofdzakelijk in en rond Amsterdam; Reformatorisch
Dagblad en Nederlands Dagblad hebben een zeer specifieke lezersgroep.

4 Zonder meetelling van de beursberichten, die alle in deze categorie zijn inge-

deeld, bedraagt het percentage 16.
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