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Liefst ceo met vrouwelijke trekjes

Jeroen Bos
Amsterdam
Beleggers en analisten hebben
het meeste vertrouwen in topbe-
stuurders met karaktereigen-
schappen die vrouwen doorgaans
meer bezitten dan mannen.
Topmannen die het vertrouwen
vanbeleggers willenwinnen, moe-
ten zich aardig en bescheiden op-
stellen. Datconcludeert onderzoe-
ker Erik Roelofsen van de Rotter-
dam School of Management na
onderzoek onder 1400 beleggers
en analisten. Een alfamannetje
aan het roer werkt averechts.
‘Beleggers zien vriendelijkheid
vande topman oftopvrouwals een
van de belangrijkste eigenschap-
pen om vertrouwen te winnen’,
vertelt Roelofsen. ‘Vrouwen sco-

ren hierop in psychologische tests
doorgaans hoger.” Toch hebben

beleggers nauwelijkseenvoorkeur
voor mannen of vrouwen.

Offensief gedrag van een top-
man is funest voor het beleggers-
vertrouwen. Te denken valt aan
klagen over beleggers, weigeren
omyvragen te beantwoorden enan-
derarrogantgedrag. Alsvoorbeeld
van een te offensieve topman
noemt Roelofsen  voormalig
Ahold-ceo Cees van der Hoeven.
‘Beleggers zouden hem vandaag
niet meer als een goede topman
zien.’

Hoewel schadelijkvoor de repu-
tatie, stellen bedrijvenzichtochre-
gelmatig te arrogant op. Roelof-
sen: ‘Het gebeurt steeds vaker dat
analistengeweigerd worden bij ge-

Vertrouwen
In topman
geslonken

Hetvertrouweninbestuurdersvan
beursgenoteerde ondernemingen
is de afgelopen drie jaar afgeno-
men. Ongeveer een derde van de
analisten en beleggers heeft min-
der geloof in een ceo of cfo. Dat is
volgens onderzoeker Roelofsen,
die ook in dienst is bij adviesbu-
reau PwC, deels het gevolg van de
economische crisis. ‘Mogelijk is
de behoefte aan sympathiekere
topman hier ook aan gerelateerd’,
zegt hij.

Van de ondervraagde marktvol-
gers staat 13% wantrouwend te-
genover bestuursvoorzitters. Iets
meer dan de helft zegt geneigd te
zijn topmannen te vertrouwen.
Daarbij kunnen financiéle direc-

teuren op meer vertrouwen reke-
nen dan algemeen directeuren.
Beleggerszienooklievereenoude-
re topman uit eigen land, dan een
jonge, buitenlandse bestuurder.

De onderzoekers ontdekten dat
met slecht gedrag veel meer ver-
trouwenwordtverloren daner met
goed gedrag wordt gewonnen. Op-
vallend was daarbij dat groot of
klein goed nieuws een vrijwel ge-
lijk effect heeft op het beleggers-
vertrouwen. Maar groot slecht
nieuws heeft een veel grotere im-
pact dan klein slecht nieuws. ‘Er
zijn dus grenzen aan hoeveel ver-
trouwen je kunt winnen’, conclu-
deertRoelofsen.

Kritiek van een ceo op
activistische of lastige
beleggers schaadt het
vertrouweninde
onderneming

sprekkenwaarin hetmanagement
de bedrijfsresultaten toelicht. Een
analist die een verkoopadvies op
het aandeel geeft, mag dan bij-
voorbeeld geen vragen aan het be-
stuur stellen.” Dat schaadt volgens
Roelofsen ook het vertrouwen van
analisten en beleggers die wel vra-
gen mogen stellen.

Een andere fout die regelmatig
wordt gemaakt is het bekritiseren
van ‘lastige’ beleggers. Als een top-
man afgeeft op activistische aan-
deelhouders of beleggers die spe-
culeren op daling van het aandeel,
is dat slecht voor het vertrouwen.
‘Hij kan beter de dialoog zoeken
met die beleggers’, stelt Roelof-
sen, ‘en interesse tonen voor hun
beweegredenen en visie.’
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