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Inleiding

			Traden was vroeger voorbehouden aan institutionele beleggingsbedrijven met directe toegang tot gesloten systemen voor het traden in effecten. Dankzij technische vooruitgang zijn de kansen voor iedereen hetzelfde geworden. Hierdoor is het traden in effecten toegankelijker voor individuen. Na de crash van de aandelenmarkt in 2000 verloren veel mensen enorme bedragen omdat professionele adviseurs of managers van open-eindbeleggingsfondsen hun portefeuilleprincipal niet beschermden. Hierdoor hadden beleggers keuze uit twee mogelijkheden: helemaal uit de markt stappen en een veilig heenkomen zoeken of meer te weten komen over het beheren van hun eigen portefeuille. Veel van de beleggers die terugkeerden naar de markt, keerden deze eind 2008 maar weer de rug toe, toen de markt het slechtste jaar liet zien sinds de depressie begin twintigste eeuw. In 2017 denderde de aandelenmarkt naar een hoogtepunt van 21.000 op de Dow-Jonesindex. Maar zullen ze zich door de volgende correctie weer laten afschrikken?

			Het idee van kopen en voor eeuwig vasthouden werd na de crash van 2000 al snel losgelaten. Tussen 2004 en 2007 was er een korte opleving, maar in 2008 werd dit idee opnieuw overboord gegooid. Vandaag de dag zoeken mensen naar nieuwe manieren om te beleggen en traden. Beleggers hanteren nog steeds een zorgvuldige balans in hun portefeuille met een kopen-en-vasthoudenstrategie. Maar ze kijken veel kritischer naar wat ze vasthouden. De kans is tegenwoordig ook groter dat ze de aandelen die ze vasthouden nog eens kritisch tegen het licht houden. Anderen hebben de aandelenmarkt gewoon helemaal de rug toegekeerd.

			Weer anderen hebben een stapje omhoog gemaakt in de tradingwereld. Traders van allerlei pluimage oefenen hun vaardigheden op de aandelenmarkt. Degenen die de meeste risico’s durven te nemen en van traden hun beroep willen maken, leggen zich toe op daytrading. Ze houden een effectpositie nooit langer dan dezelfde tradingdag vast. Swingtraders houden hun positie wat langer vast. Soms een paar dagen of zelfs een paar weken.

			Maar in dit boek kijken we niet naar de riskantere kanten van het traden. In plaats daarvan concentreren we ons op positietrading. Hierbij voer je trades uit door een positie in te nemen of te verlaten. Posities kunnen een paar weken of maanden, en soms zelfs een jaar of langer worden vastgehouden. Dit is allemaal afhankelijk van trends die zichtbaar zijn in de economie, op de markt en uiteindelijk bij afzonderlijke aandelen.

			Over dit boek

			Veel mensen hebben een verkeerd beeld van traden en de bijbehorende risico’s. Veel mensen denken bij het woord trader meteen aan de riskantste vorm van traden: daytrading. We gaan je zeker niet vertellen hoe je kunt daytraden. We willen je liever laten kennismaken met de wereld van positietrading. Dit is veel veiliger, minder riskant en toch een prima manier om een aanzienlijke portefeuille op te bouwen.

			Vergis je niet: bij de handel in effecten zijn er altijd risico’s. Gebruik voor het traden nooit geld dat je niet kunt missen. Zet dus niet het spaargeld op het spel waarmee je de opleiding van je kinderen wilt betalen. Als je wilt traden, zet je een deel van je spaargeld opzij dat je nog niet voor iets anders had bestemd. Je moet zeker weten dat je dit kunt missen zonder dat dit invloed heeft op je levensstijl.

			Natuurlijk laten we je zien hoe je de risico’s kunt minimaliseren. Maar we kunnen je niet beloven dat je nooit eens iets zult verliezen. Zelfs de ervarenste traders, de traders die het beste tradingsysteem opzetten, hebben geen glazen bol en worden weleens geraakt door een probleem op de markt met de bijbehorende verliezen. We laten je zien hoe je met de basisbeginselen van fundamentele en technische analyse je risico’s kunt minimaliseren, hoe je kunt zien dat de markt rijp is voor een trade, hoe je kunt zien in welke specifieke sectoren in de markt je het beste kunt inzetten, hoe je bepaalt in welke fasen de economische cyclus en marktcyclus zich bevinden en hoe je al deze kennis het beste kunt gebruiken.

			Sla bij het lezen van dit boek gerust de tekstkaders (gearceerde tekstvakken) over. Ze bevatten interessante informatie maar zijn niet essentieel om te begrijpen hoe traden werkt.

			Dit boek bevat ook hyperlinks, die soms over meer regels zijn verdeeld. Als je de gedrukte versie van dit boek leest en een van de hyperlinks wilt openen, typ je het webadres over zoals het in de tekst is opgenomen alsof het op één regel staat. Als je dit boek als e-book leest, is het nog gemakkelijker: klik gewoon op het webadres en de webpagina wordt meteen geopend.

			Dwaze veronderstellingen

			We hebben enkele veronderstellingen gedaan over je basiskennis en vaardigheden op het gebied van de aandelenhandel. We gaan ervan uit dat je niet helemaal een groentje bent in de wereld van beleggen. Ook gaan we ervan uit dat je bekend bent met de aandelenmarkt en het basisjargon. Tijdens het verkennen van de basisbeginselen van het traden leggen we veel belangrijke termen en uitspraken uit. Maar als alles wat je in dit boek leest je echt onbekend in de oren klinkt, is het verstandiger om eerst een inleiding in aandelenhandel te lezen voordat je verdergaat naar de technischere wereld van het traden.

			We gaan er ook van uit dat je met een computer kunt omgaan en internet kunt gebruiken. Als je nu geen snel internet hebt, zorg er dan voor dat je dit wel hebt voordat je gaat traden. Veel van de hulpmiddelen die we in dit boek aanbevelen, zijn online beschikbaar. Maar voor veel van deze waardevolle middelen heb je een snelle internetverbinding nodig.

			Pictogrammen in dit boek

			In de Voor Dummies-boeken gebruiken we kleine plaatjes, of pictogrammen, om bepaalde delen van de tekst te markeren. Hierna lees je wat ze betekenen:
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			Zoek deze kleine markeringen om ideeën op te doen over het verbeteren van je tradingvaardigheden, of om te lezen waar je nog meer nuttige informatie vindt.
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			Als we iets belangrijks bespreken dat je moet onthouden, markeren we dat met dit pictogram.
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			De tradingwereld heeft veel gevaren en valkuilen. Een kleine slipper kan je veel geld kosten. We gebruiken dit pictogram om je op de grootste gevaren te wijzen.
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			Dit pictogram duidt op onnodig technische aspecten, maar we wilden deze informatie toch opnemen om ons verhaal af te ronden. De tekst die door dit pictogram wordt aangeduid, kun je overslaan, tenzij het onderwerp je nieuwsgierigheid wekte.


			Hoe nu verder

			Je staat op het punt de opwindende tradingwereld binnen te stappen. Het maakt niet uit waar je in dit boek begint. Elk hoofdstuk staat op zichzelf. Maar als je echt helemaal nieuw bent in het traden, kun je het beste beginnen met hoofdstuk 1 om de basisbeginselen onder de knie te krijgen. Als je al bekend bent met deze basis, alles begrijpt over de verschillende markten en beurzen wat je wilt weten, een broker hebt gekozen en de tools hebt verzameld die je nodig hebt, kun je ook beginnen met fundamentele analyse in deel 2. Maar vergeet bovenal niet om plezier te hebben en van de reis te genieten!

		


1 
Beginnen met traden


		
IN DIT DEEL . . .

		Weet je waar je aan begint voordat je gaat traden en ontdek je de positieve en negatieve kanten van trading.

			Ga je aan de slag met de verschillende aandelenmarkten en leer je meer over de verschillende soorten marktorders.

			Kies je een tradepartner die past bij jouw manier van traden.

			Zoek je uit welke hardware en software je minimaal nodig hebt en bekijk je aanbevolen websites en programma’s.

		

		
			 


	
IN DIT HOOFDSTUK

		Inzicht in traden

			Verschillende tradingsoorten verkennen

			Hulpmiddelen voor de aandelenhandel verzamelen

			De sleutel tot succes ontdekken

		

	
Hoofdstuk 1: 
De positieve en negatieve kanten van traden

			De meeste mensen die besluiten de aandelenhandel in te gaan, willen gewoon veel geld verdienen. Hoeveel succes je als trader hebt, hangt af van hoe goed je de hulpmiddelen gebruikt, benodigde informatie vergaart en de beschikbare gegevens interpreteert. Je moet de discipline opbrengen om alle kennis die je hebt over de aandelenhandel te gebruiken als je een succesvolle tradingstrategie wilt ontwikkelen.

			Het belangrijkste voor het ontwikkelen van een winstgevende tradestijl is ontdekken hoe je kunt voorkomen dat je je laat meeslepen door de emoties van de aandelenhandel: de kick van winst en het verdriet van verlies. De aandelenhandel is als een bedrijf. Je moet dit met dezelfde logica benaderen die je ook toepast op andere zakelijke beslissingen. Het bepalen van doelstellingen, onderzoeken van je mogelijkheden, plannen en implementeren van strategieën en beoordelen van je succes zijn voor de aandelenhandel net zo belangrijk als voor elke andere zakelijke onderneming.

			In dit boek helpen we je deze horden te nemen terwijl we je laten kennismaken met de wereld van de aandelenhandel. Dit hoofdstuk bevat een overzicht van de aandelenhandel en een inleiding tot de benodigde hulpmiddelen, de onderzoeksvaardigheden die je moet gebruiken en de basisbeginselen voor het samenvoegen van al deze informatie tot een succesvolle tradingstrategie.

			Het verschil tussen traden en beleggen

			Traden is niet hetzelfde als beleggen. Beleggers kopen aandelen en hebben deze gedurende langere tijd (vaak te lang) in bezit en kopen er als het even kan nog meer van. Traders houden aandelen in sommige gevallen slechts enkele minuten vast, maar soms ook enkele maanden of zelfs langer dan een jaar. Hoelang je de aandelen vasthoudt, is afhankelijk van het soort trader dat je wilt worden.

			Beleggers willen graag een uitgebalanceerde beleggingsportefeuille van groeiaandelen, waardeaandelen, en aandelen uit binnen- en buitenland, gecombineerd met obligaties voor de lange, korte en middellange termijn. Een goed uitgebalanceerde portefeuille biedt de belegger, afhankelijk van het type belegging en de risico’s die hij of zij bereid is te nemen, meestal een stabiel rendement tussen de 5 en 12 procent.

			Voor beleggers kan een agressieve portefeuille met een mix van 80 procent geïnvesteerd in aandelen en 20 procent in obligaties, mits goed gebalanceerd, gedurende een termijn van 20 jaar een jaarlijks rendement van maar liefst 12 procent opleveren. Naast jaren van groei zijn er echter ook jaren waarin het rendement zeer laag is. Het rendement van een conservatieve portefeuille met 20 procent geïnvesteerd in aandelen en 80 procent in obligaties zal zich eerder aan de lage kant van het spectrum bevinden, in de buurt van de 4 procent. De volatiliteit en risico’s bij deze laatste portefeuille zijn echter een stuk lager. Beleggers die hun geld pas over minimaal 10 jaar nodig hebben, stellen vaak een agressievere portefeuille samen. Beleggers die met de belegging hun boterham moeten verdienen, kiezen meestal minder agressieve portefeuilles waarmee ze een gestage cashflow genereren. Dit bereik je door voornamelijk in obligaties te beleggen.
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			Als trader zoek je naar de beste belegging voor je geld en stel je jezelf een doel dat een belegger alleen zou verwachten bij een agressieve portefeuille. Op sommige momenten tijdens de marktcyclus kun je wellicht het beste helemaal niet traden. In dit boek laten we zien hoe je bepaalde signalen moet interpreteren. Je kunt dan beter bepalen of je wel of niet moet traden, in welke sectoren je je het beste kunt begeven en wat de beste aandelen binnen deze sectoren zijn.

			Zien waarom traders traden zoals ze dat doen

			Voor veel mensen is het verbeteren van de potentiële winst uit aandelentransacties duidelijk de belangrijkste reden om te traden. Mensen die hun portefeuille willen uitbreiden, streven niet naar handhaving, maar hopen dat ze met hun beleggingen een beter rendement halen dan het marktgemiddelde. Of traders nu beleggen in open-eindbeleggingsfondsen of in aandelen, ze hopen dat de portefeuille met effecten die ze selecteren hen een beter rendement oplevert, en daar willen ze zelf alles aan doen.

			Mensen die besluiten in aandelen te gaan traden, nemen bewust zelf het heft in handen om hun winstmogelijkheden te vergroten. In plaats van mee te deinen op de golfbewegingen van de markt, zoeken ze naar mogelijkheden om, op basis van economische omstandigheden en marktcycli, op het beste moment de beste plek op de markt te vinden.

			Traders die de technische signalen voor de beurscrash van 2008 goed hadden opgepikt, gingen short of begaven zich richting cash-posities voordat de aandelen kelderden. Toen ze weer winstmogelijkheden zagen, mengden ze zich vervolgens weer voorzichtig in de handel. Sommige positietraders bleven aan de zijlijn staan wachten op het juiste moment om toe te slaan. Tijdens het wachten deden ze wel nauwgezet onderzoek naar hun mogelijkheden en selecteerden ze aandelen voor op hun watchlist. Op basis van technische signalen in de grafieken die ze bijhielden bepaalden ze vervolgens of ze al dan niet posities moesten innemen.

			Kenmerken voor succesvol traden

			Om succesvol te zijn in de handel moet je hard zijn voor jezelf. De kans is groot dat je tegen je natuur in moet handelen, de drang om te bewijzen dat je gelijk hebt moet onderdrukken en moet accepteren dat je nu eenmaal fouten zult maken. Als trader moet je aparte strategieën ontwikkelen voor het moment waarop je een positie innemen, en wanneer je wilt traden en de positie weer verlaat. En dit allemaal zonder je emoties mee te laten spelen in de beslissingen die je neemt op basis van de succesvolle tradingstrategie die je hebt opgesteld.
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			Je wilt je geld beheren, maar hoeft hierbij niet te bewijzen of de beslissing voor een specifieke aan- of verkoop goed of fout was. Stel hiervoor stoplosstargets in voor elke positie en houd hieraan vast, zelfs als je achteraf moet toegeven dat je fout zat. Je portefeuille overleeft het wel en je kunt altijd opnieuw positie innemen als uit de trend blijkt dat het moment daar is.

			Je moet je laten leiden door aandelentrends en elke emotionele band met aandelen negeren. Misschien mis je net de laagste instapprijs of hoogste exitprijs, maar je kunt ’s nachts wel gerust slapen, in de wetenschap dat je je geld goed beheert en dat je tradebedrijf floreert.
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			Traders leren mee te bewegen met trends en het geldschip te verlaten voor het zinkt. Geniet van de reis, maar weet wanneer deze ten einde is voordat winst omslaat in verlies.

			Trade-instrumenten

			Voordat je de eerste stappen op het tradepad kunt zetten, moet je eerst de juiste instrumenten verzamelen, zodat je goed voorbereid aan je onderneming begint. Je computer moet voldoen aan de hardwarevereisten en overige voorwaarden die in hoofdstuk 4 worden behandeld, zoals processorsnelheid, opslagruimte en schermformaat. Misschien wil je zelfs meer dan een scherm, afhankelijk van je tradestijl. En zonder snelle internetaansluiting kun je het eigenlijk wel vergeten een succesvolle trade op te zetten.

			In hoofdstuk 4 laten we je tevens kennismaken met de verschillende soorten software die je kunnen helpen je activiteiten tot een succes te maken. We evalueren de favoriete overzichtstools van traders, zoals MetaStock en TradeStation, maar ook op internet gebaseerde diensten voor het maken van grafieken en gegevensfeeds. Verder praten we over de verschillende beschikbare handelsplatformen en over hoe je met brokers werkt.

			Als je de juiste hardware en software hebt, moet je je analysevaardigheden aanscherpen. Veel traders zweren bij het gebruik van alleen technische analyse, maar we laten zien hoe je met zowel technische als fundamentele analyse kunt uitblinken als trader. (In deel 2 behandelen we fundamentele analyse en in deel 3 lees je meer over technische analyse.)

			Traden in meer dan alleen aandelen

			Traders hebben verschillende tradewijzen. Sommige traders zijn daytraders, terwijl andere juist swingtraders of positietraders zijn. Hoewel veel van de gebruikte hulpmiddelen overeenkomen, werkt elk type trader binnen een andere tijdspanne, specifiek voor het type handel dat ze drijven.

			Positietrading

			Positietraders gebruiken technische analyse om de meest veelbelovende aandelentrends te achterhalen en nemen op basis van deze trends posities in of verlaten deze. Deze posities kunnen ze enkele dagen, maanden of soms zelfs langer dan een jaar innemen. In dit boek hebben we het voornamelijk over positietrading. Nadat je hebt kennisgemaakt met de aandelenmarkten, de soorten brokers en marketmakers waarmee je te maken krijgt, en met de hulpmiddelen die je nodig hebt, bespreken we de basisbeginselen van fundamentele analyse en technische analyse. Zo helpen we je een betere positietrader te worden.

			Swingtrading op korte termijn

			Swingtraders werken binnen een veel kortere tijdspanne dan positietraders. Ze hebben aandelen zelden langer dan enkele dagen in bezit en zoeken abrupte bewegingen die door de technische analyse worden blootgelegd. We gaan niet uitgebreid in op hoe je een swingtrader wordt, maar we bespreken in hoofdstuk 17 wel kort de basisbeginselen van swingtrading en de bijbehorende strategieën. Daarnaast vertellen we meer over de basisbeginselen van technische analyse en geldbeheerstrategieën. Mocht je van plan zijn om een swingtrader te worden, dan zullen deze onderwerpen goed van pas komen. Voordat je je op deze tradingstijl stort, moet je je hier wel meer in verdiepen. Begin bijvoorbeeld met het lezen van Swing Trading For Dummies van Omar Bassal, CFA (Wiley).

			

STANDHOUDEN IN EEN VERANDERENDE MARKT
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			Vastgoedaandelen kelderden tijdens de vastgoedcrisis. Financials gingen onderuit tijdens de kredietcrisis. Niemand kan voorspellen wanneer een aandeel in vrije val gaat. We hebben geen van allen een glazen bol. Maar het is ons redelijk gelukt ons geld veilig te houden sinds de markt er in 2008 onderuitging. Met de strategieën die we in dit boek bespreken, kunnen we posities verlaten voordat we de vergaarde winst weer moeten afstaan. Anderen zijn helaas niet zo gelukkig. 


			 Een op handen zijnde pullback wordt niet aangekondigd met een fel zwaailicht. Er is geen vaste indicatie om ons te laten weten dat we alles moeten verkopen. In plaats daarvan sluiten we afzonderlijke posities zodra de technische voorwaarden voor een aandeel verslechteren. Met de hulpmiddelen die we in dit boek bespreken, kunnen we veranderde risiconiveaus herkennen, wanneer slechts weinig aandelen aantrekkelijk zijn en wanneer het het verstandigst is om het handelskapitaal in cash om te zetten. In 2017 was het gemakkelijker om een krediet te krijgen dan in 2009, maar het herstel na de vastgoedcrisis in 2008–2009 is nog steeds zwak. Aan de andere kant is de aandelenmarkt sterk gestegen. Zo stond de Dow-Jonesindex in 2009 op 8000 punten, terwijl deze in 2017 piekte op 21.000 punten. Veel traders en analisten verwachten weer een correctie. We doorstaan deze markt met het grootste deel van ons handelskapitaal intact, terwijl we winst maken. Verder verdienen we wat met het short gaan, en kopen we wat short of double-short op de beurs verhandelde fondsen. Dankzij de hulpmiddelen in dit boek zijn we er helemaal klaar voor agressief te gaan handelen als de technische voorwaarden voor aandelen weer verbeteren.





			Daytrading

			Daytraders laten hun geld nooit langer dan een dag in aandelen zitten. Ze verkopen altijd. Ze nemen een positie enkele uren, minuten of zelfs seconden in. Buitenstaanders die daytraders in actie zien, vinden het meer lijken op het spelen van een videogame dan op aandelenhandel. Dit type trade bespreken we in hoofdstuk 18, maar we gaan er niet heel erg diep op in. Als je daytrader wilt worden, kan dit boek je alleen een stukje op weg helpen. Je maakt kennis met de basisbeginselen van technische analyse, maar je moet je verder in het onderwerp verdiepen voordat je je op deze riskante tradingstijl stort. Lees hiervoor bijvoorbeeld Daytrading voor Dummies van Ann C. Logue, MBA (BBNC).

			Long of short gaan

			Voordat je aan de slag gaat, moet je eerst zeker weten wat voor soort aandelen je wilt kopen en houden, ook wel long gaan of een positie innemen genoemd. Bovendien moet je weten wanneer het niet meer lonend is om de aandelen nog te houden. Daarnaast moet je weten bij welke prijs je wilt instappen of een positie wilt innemen en bij welke prijs je wilt uitstappen of de positie wilt verlaten. Je kunt zelfs winst maken met aandelen zonder ze ooit in bezit te hebben, via short gaan. Deze essentiële handelsstrategieën behandelen we in hoofdstuk 15.

			Je kunt zelfs geld verdienen door aandelenopties te kopen en verkopen om long of short gaan te simuleren. Door het kopen van een calloptie simuleer je long gaan, terwijl je met het kopen van een putoptie short gaan simuleert. Met calls verdien je geld als de aan de optie gekoppelde aandelen in waarde stijgen en met puts verdien je als de bijbehorende aandelen in waarde dalen.

			Als je orders plaatst voor puts en calls, weet je nooit zeker of je geld zult verdienen, zelfs niet als je gelijk hebt in de richting waarin de aandelen bewegen. De waarde van opties wordt bepaald door hoe volatiel de aandelenprijzen zijn in verhouding tot de algehele richting (omhoog of omlaag) waarin ze bewegen. In hoofdstuk 19 gaan we dieper in op opties en kijken we hoe ze werken.

			Je geld beheren

			Het is essentieel om je activiteiten goed te beheren, om te voorkomen dat je veel geld verliest. Hoewel we niet kunnen garanderen dat je nooit geld zult verliezen, kunnen we wel nuttige strategieën met je delen om je verliezen te minimaliseren en je te leren te verkopen voordat je aandelenportefeuille wordt geraakt door een voltreffer. De sleutel zit hem in het weten wanneer je moet vasthouden en wanneer je moet laten gaan. In hoofdstuk 12 gaan we hier uitgebreid op in.
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			Een ding kunnen we niet sterk genoeg benadrukken: je moet het traden zien als een bedrijf en je aandelen als de inventaris. Hecht je niet aan je aandelen. Hierdoor zou je ze uit loyaliteit wel eens langer kunnen vasthouden dan verstandig is. Een van de moeilijkste dingen is toegeven dat je een fout hebt gemaakt. Je moet echter door de zure appel heen bijten en de positie verlaten voordat je vol wordt geraakt. We laten je zien dat een goede huishouding en het ontwikkelen van succesvolle strategieën voor het actueel houden van je inventaris belangrijke onderdelen zijn van het beheer van de handelsportefeuille.

			Je kunt je trade het beste beschermen tegen aanzienlijke verliezen door voor jezelf een prijs vast te stellen voor het verlaten van een positie voordat je hier ooit in hebt gehandeld. Als je vasthoudt aan deze vooraf bepaalde exitprijzen, voorkom je dat je in de valkuil stapt waarin veel handelaren je al zijn voorgegaan: het te lang vasthouden van een positie, waardoor je alles verliest. Je wilt je winst natuurlijk niet zien verdampen in verlies. Zolang je positie in een aandeel winst oplevert, kun je de exitprijs periodiek verhogen om ervoor te zorgen dat je de winst grotendeels behoudt.

			Als je de risico’s (marktrisico’s, beleggingsrisico’s en handelsrisico’s) begrijpt, kun je betere handelsbeslissingen nemen. Op verschillende punten in het boek bekijken we de verschillende soorten risico’s en hun verhouding tot specifieke situaties.

			Inzicht in fundamentele analyses

			Je hebt vast weleens iemand horen zeggen: ‘Dat is nu eenmaal de economie.’ Niets is minder waar. Daarom laten we je zien hoe inzicht in de basisbeginselen van een bedrijfscyclus je kan helpen je tradesuccessen te vergroten. In hoofdstuk 5 leer je hoe je periodes van economische groei en verval herkent en hoe deze verschillende periodes invloed uitoefenen op de aandelenmarkten. Daarnaast verkennen we sectorrotatie en hoe je dit gebruikt om de juiste sector voor je tradeactiviteiten te kiezen.

			Je kunt tevens veel informatie vergaren over hoe geldaanbod, inflatiecijfers, deflatie, werkloosheid en consumentenvertrouwen de stemming op de markt en de aandelenprijzen beïnvloeden en hoe de economie kan worden voortgestuwd door het vertrouwen (of gebrek hieraan) waarmee politieke en monetaire leiders hierover spreken. We bespreken de rol van de Amerikaanse Centrale Bank (Federal Reserve, of Fed) en hoe de markten luisteren als de president van de Fed spreekt.

			Fundamentele analyse kijkt in wezen naar de financiële prestaties van bedrijven en de prestaties van de economie om het toekomstige winstpotentieel van de aankoop van een aandeel of ander vermogensinstrument te analyseren. Maar inzicht in hoe de economie werkt, is niet het enige belangrijke hulpmiddel voor fundamentele analyse. Je moet ook financiële verklaringen lezen om de financiële status te begrijpen van de bedrijven waarvan je aandelen wilt kopen. In hoofdstuk 6 duiken we dieper in financiële verklaringen.

			Aan de andere kant krijg je met de winst- en verliesrekening van een bedrijf een kijkje in de resultaten van de recentste periode en biedt het een basis voor vergelijking met voorgaande jaren en periodes. Via deze overzichten zie je of de omzet toeneemt, en zo ja, met hoeveel procent. Je ziet ook hoeveel van deze omzet voor het bedrijf als winst overblijft. Via het kasstroomoverzicht zie je hoe efficiënt het bedrijf haar cash gebruikt en of het aan de huidige verplichtingen kan voldoen. De balans licht een tipje van de sluier op over de activa en schulden, en het eigen vermogen.

			Deze informatie kun je gebruiken om zelf een inschatting te maken van het groei- en winstpotentieel van een bedrijf. In hoofdstuk 6 laten we zien hoe je met enkele eenvoudige berekeningen soortgelijke aandelen kunt vergelijken en de aandelen met het beste potentieel kunt kiezen.
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			Analisten gebruiken deze informatie om de financiële groei en winsten van een bedrijf te projecteren. Ga nooit alleen blind af op wat analisten je vertellen, maar doe ook zelf onderzoek en lees de meningen van verschillende analisten. Een van de beste manieren om erachter te komen wat analisten zeggen en welke aspecten van de financiële verklaring alarmbellen laten afgaan, is de zogeheten ‘analyst call’. In hoofdstuk 7 leggen we uit hoe je kunt meeluisteren met deze calls en leren we je de terminologie die in deze calls wordt gebruikt te begrijpen, zodat je betere aandelenkeuzen kunt maken. Verder bespreken we de voor- en nadelen van het gebruik van analistenrapporten.

			Grip krijgen op technische analyses

			Met fundamentele analyse kun je bepalen in welk deel van de bedrijfscyclus de economie zich bevindt en welke branches het beste groeipotentieel bieden. Deze informatie gebruik je om de beste doelbedrijven te kiezen en de prijzen te bepalen die je voor hun aandelen wilt betalen.

			Nadat je je doelen hebt gekozen, gebruik je technische analyse om trends in de prijzen van de doelaandelen te volgen, zodat je op het juiste moment een positie kunt innemen en uiteindelijk weer verlaten. Deze doelen worden onderdeel van je aandelenwatchlist. Als je deze lijst hebt opgesteld, kies je de hulpmiddelen voor technische analyse om je activiteiten te bepalen.

			In hoofdstuk 8 maak je kennis met de basisbeginselen van technische analyse, hoe dit werkt en hoe je dit moet gebruiken. Sommigen beschouwen technische analyse als het voorspellen van de toekomst, terwijl anderen geloven dat je hiermee belangrijke informatie kunt vergaren die je helpt succesvol te traden. Wij geloven dat technische analyse je voorziet van uitgebreide hulpmiddelen voor succesvol handelen en laten je zien hoe je deze hulpmiddelen in je voordeel kunt gebruiken.

			Je eerste stap op het gebied van technische analyse is leren hoe je een grafiek maakt. Hier behandelen we het populairste type: het staafdiagram. In hoofdstuk 9 leer je hoe je eenvoudige aandelenpatronen kunt ontcijferen en wat het verschil is tussen een trend en tradingrange, zodat je herkent wanneer een aandeel van een tradingrange naar een opgaande of neergaande trend beweegt en je weet wanneer je moet handelen.

			In hoofdstuk 10 laten we je zien hoe je je verworven kennis voor het identificeren van trends gebruikt om gebieden van steun of weerstand binnen een trend te herkennen. Je kunt dan uiteindelijk het juiste moment bepalen om je move te maken. Je leert hoe je de patronen in de grafieken moet lezen om tradingsignalen te herkennen en wat je moet doen als je op een verkeerd tradingsignaal hebt gereageerd.

			In hoofdstuk 11 lees je meer over voortschrijdend gemiddelden en hoe je deze gebruikt om trends te identificeren. Daarnaast ontdek je meer over oscillatoren en andere indicatoren die traders gebruiken om tradingsignalen te herkennen. Als beginnend trader merk je waarschijnlijk dat paralysis of analysis, of analyseverlamming, het grootste risico vormt. Je kunt zo opgaan in het lezen van de grafieken of zo verward raken door de verschillende signalen in de verschillende grafieken, dat je verlamd raakt door alle keuzemogelijkheden. We bespreken ook de beschikbare hulpmiddelen in de huidige softwarepakketten voor het maken van grafieken en die het leven en de keuzen gemakkelijker maken. Daarnaast leer je hoe je essentiële hulpmiddelen als een MACD-indicator of een stochastische oscillator gebruikt en we helpen je gebruik te maken van het krachtige concept relatieve kracht.

			Tradingstrategieën in de praktijk brengen

			Als je eenmaal weet hoe je hulpmiddelen werken, kun je je nieuwe vaardigheden in de praktijk brengen en geld gaan verdienen. In hoofdstuk 13 lees je hoe je met je nieuwe affiniteit voor fundamentele analyse en technische analyse je tradingstrategie kunt ontwikkelen en verder kunt uitbreiden. Met fundamentele analyse kun je:

			

					bepalen welk onderdeel van de economische cyclus de markt stuwt;

					bepalen welke sector het geschiktst is voor de aandelenhandel;

					onderzoeken welke sectoren zich in de beste posities bevinden om te stijgen;

					onderzoeken welke aandelen leidend zijn in de opgaande sectoren;

					evalueren welk standpunt de Fed inneemt ten opzichte van de economie en welke mogelijke acties door de Fed de kracht van de markt kunnen beïnvloeden;

					evalueren en hopelijk anticiperen op mogelijke marktschokken. Hoewel je misschien het idee hebt de toekomst te moeten voorspellen, kun je echt wel signalen opvangen uit de belangrijkste economische indicatoren. We laten je zien welke dit zijn.

			



			Nadat je je fundamentele analyse hebt gemaakt, laten we je zien hoe je je verse kennis over technische analyses succesvol gebruikt. Je kunt dan achterhalen hoe je:

			

					kunt handelen binnen algemene technische omstandigheden;

					op basis van indexgrafieken kunt bevestigen in welke economische cyclus een markt zich bevindt;

					kunt bepalen of een stijgende sector vastzit in een range of klaar is om een nieuwe opgaande trend te vormen;

					kunt bepalen of leidende aandelen vastzitten in een range of klaar zijn om een opgaande trend te vormen.

			



			Ten slotte lees je hoe je nieuwe kennis inzet om risico’s te beheren, een stoplosspositie instelt en de juiste tijdspanne kiest om te handelen.

			In hoofdstuk 14 maak je kennis met nieuwe technieken voor het gebruik van op de beurs verhandelde fondsen (exchange-traded funds, of ETF’s) om in te haken op trends in plaats van risico’s te lopen door in elke sector het juiste bedrijf te vinden. Sector-ETF’s hebben zich ontwikkeld tot belangrijke tradingtool voor positietraders die willen profiteren van het voordeel van sectorrotatie. Hierover lees je meer in hoofdstuk 5.

			Als je je de vaardigheden hebt eigengemaakt, kun je aan het traden. In hoofdstuk 15 besteden we aandacht aan de tradingmechanica door:

			

					te bespreken hoe je positie inneemt en hierin handelt;

					te vertellen wat biedkoersen en laatkoersen zijn;

					te bespreken wat de risico’s van marktorders zijn;

					uit te leggen hoe je limietorders en stoporders gebruikt.

			



			We bekijken ook hoe je een positie verlaat en de handel afsluit zonder je emotioneel te binden, wanneer je de winst moet pakken en hoe je verlies moet minimaliseren. Ten slotte bespreken we de mogelijkheid van hoge belastingaanslagen en hoe je deze kunt minimaliseren.

			Nu je weet hoe je de fundamentele zaken moet onderzoeken, de technische hulpmiddelen effectief kunt gebruiken en weet hoe je een deal sluit, is de volgende stap het ontwikkelen en beheren van je eigen tradingsysteem. In hoofdstuk 16 gaan we hier dieper op in. We verkennen de basisstappen voor het ontwikkelen van het systeem, waaronder:

			1.   Het ontwerpen en bijhouden van een tradinglog.

			2.   Betrouwbare tradingpatronen identificeren.

			3.   Een exitstrategie ontwikkelen.

			4.   Bepalen of je discretionaire tradingmethoden of mechanische trading gaat gebruiken. We bespreken van beide de voors en tegens.

			5.   Beslissen of je je eigen tradingsysteem gaat opzetten of een standaardsysteem aanschaft.

			6.   Je tradingsysteem testen en de beperkingen hiervan begrijpen voordat je aanzienlijke financiële investeringen in je nieuwe systeem doet.

			Daarnaast beoordelen we je resultaten en lossen we mogelijke problemen op.
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			Nadat je je systeem hebt ontwikkeld, gemaakt en getest, kun je de duik in het diepe wagen. Het geheim van het begin: zorg ervoor dat je met een klein bedrag begint waarmee je je systeem onderzoekt en schroef je tradingactiviteiten langzaam op naarmate je ervaring opdoet en vertrouwen krijgt in het systeem dat je ontwikkelt.

			Traden met meer risico

			Sommige traders besluiten dat ze meer risico’s willen nemen, bijvoorbeeld via swingtrading of daytrading, of door zich te richten op de handel in derivaten of buitenlandse valuta. Hoewel al deze alternatieven geldige tradingopties zijn, behandelen we deze erg riskante tradingalternatieven niet. In plaats daarvan geven we je in deel 5 (hoofdstuk 17 − 20) een algemene indruk van de manieren waarop deze tradingalternatieven werken en welke risico’s aan elk van deze alternatieven kleven.

			Als je echter besluit om deze extra risico’s te nemen, ga dan niet van start puur op basis van de informatie in dit boek. Gebruik deze algemene informatie om te bepalen welke aanvullende training je nog nodig hebt om vol vertrouwen deze tradingarena’s te betreden.

			Vergeet niet om ook lol te hebben!

			Je wilt natuurlijk als trader aan de gang omdat je er geld mee kunt verdienen, maar je moet vooral ook lol hebben in het tradingspel. Als je merkt dat je slapeloze nachten hebt vanwege de risico’s die je neemt, is trading misschien niet helemaal jouw ding. Misschien moet je wachten tot je wat luchtiger denkt over de risico’s of totdat je een systeem hebt ontwikkeld dat beter is afgestemd op jouw risicotoleranties.

			Misschien moet je wat langzamer van start gaan en met minder geld beginnen. Met je eerste trades hoef je geen enorme winsten te maken. Een goede doelstelling voor het begin is gewoon posities innemen en weer verlaten zonder geld te verliezen. Als je merkt dat je vaker aan de verliezende kant zit, kun je al veel vertrouwen opdoen als je merkt dat je de positie kunt verlaten voordat je grote verliezen lijdt.
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			Dat je eens geld verliest, betekent niet dat je een verliezer bent. Zelfs de meest ervaren traders krijgen soms te maken met verlies. De sleutel tot succesvol traden is weten wanneer je eruit moet stappen voordat je portefeuille serieus verlies lijdt. Van de andere kant moet je ook weten wanneer je eruit moet stappen wanneer je je in een winstgevende positie bevindt. Als je helemaal naar de top wilt meeliften op een trend, kan deze soms opeens zo hard afvlakken dat een deel of je volledige winst verdampt en je uiteindelijk zelfs geld verliest.

			Trading is een vaardigheid die je over lange tijd moet ontwikkelen en alleen kunt perfectioneren door fouten te maken en successen te boeken. Geniet van de reis!
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Hoofdstuk 2: 
Markten en aandelenbeurzen verkennen

			Dagelijks worden in de Verenigde Staten miljarden aandelen verhandeld. Elke handelaar wil meedelen in de actie. Voordat we dieper ingaan op het traden, maak je eerst kennis met de wereld van aandelenbeurzen en met traden in andere belangrijke markten: termijncontracten, opties en obligaties. In dit hoofdstuk leggen we ook de verschillen en overeenkomsten uit tussen belangrijke aandelenbeurzen en hoe deze factoren je tradingmogelijkheden beïnvloeden. Nadat we de belangrijkste markten hebben besproken, duiken we dieper in de verschillende soorten orders die je op de belangrijkste beurzen kunt plaatsen.

			Kennismaken met de brede markten

			Je denkt misschien dat de basis van de Amerikaanse economie zich in Fort Knox bevindt, waar goud ligt opgeslagen ter waarde van miljarden dollars. Of misschien wel in het politieke centrum Washington, D.C. Maar nee, het echte economische middelpunt van het land is Wall Street. Hier gaan dagelijks voor miljarden dollars aandelen in andere handen over, worden duizenden bedrijven verhandeld en wordt het leven van miljoenen mensen beïnvloed.

			Maar op de grote financiële markten worden niet alleen aandelen verkocht. Elke dag worden hier ook valuta, termijncontracten, opties en obligaties verhandeld. Hoewel we ons in dit hoofdstuk op aandelenmarkten richten, behandelen we wel kort de verschillende soorten markten.

			Aandelenmarkten

			Elke dag worden de aandelen van bijna elk groot bedrijf in de VS en van veel buitenlandse bedrijven op een aandelenmarkt in de Verenigde Staten verhandeld. Vandaag de dag worden op veel binnen- en buitenlandse internationale aandelenmarkten aandelen in naamloze vennootschappen verhandeld. De enige grote bedrijven waarin niet wordt gehandeld, zijn de besloten vennootschappen. Deze zijn meestal in handen van families of de oprichters die ervoor kiezen om geen aandelen op de openbare markt te verkopen. De grootste bedrijven in particuliere handen zijn volgens het tijdschrift Forbes Cargill, Koch Industries, Albertsons, Dell en PricewaterhouseCoopers. Veel van de grote besloten vennootschappen die niet openbaar worden verhandeld, bieden hun personeel wel de mogelijkheid om aandelen te bezitten. In de VS moeten ze hun inkomsten doorgeven aan de Securities and Exchange Commission (SEC). Ze balanceren hiermee tussen naamloze en besloten vennootschappen.

			Een aandeel is eigenlijk gewoon een stukje eigendom in een bepaald bedrijf. Er zijn maar weinig aandeelhouders die voldoende aandelen in een bedrijf bezitten om een zwaarwegende stem in de besluitvorming te hebben. Aandeelhouders kopen in plaats daarvan aandelen in de hoop dat de waarde van hun investeringen zal stijgen. Ze kunnen deze aandelen in de toekomst dan met winst verkopen aan iemand anders die graag aandelen in dat bedrijf wil hebben. Beleggers hebben bovendien aandelen om dividend te verdienen. Traders bezitten aandelen bijna nooit lang genoeg om dividend een doorslaggevende rol te laten spelen bij het kopen van aandelen. Na de introductie van aandelen vloeien daardoor geen inkomsten uit de handel in aandelen rechtstreeks terug naar het bedrijf.

			In dit hoofdstuk bespreken we met name de twee belangrijkste aandelenbeurzen van de Verenigde Staten: de New York Stock Exchange (NYSE) Euronext en NASDAQ (het National Association of Securities Dealers Automated Quotation system). Je maakt ook kennis met de wereld van elektronische communicatienetwerken (ECN’s) waar je rechtstreeks, zonder tussenkomst van brokers, aandelen kunt verhandelen.

			Termijnmarkten

			De handel in termijncontracten begon in de 18e eeuw in Japan met de handel in rijst en zijde. Dit handelsinstrument dook rond 1850 voor het eerst op in de Verenigde Staten voor de handel in granen en andere agrarische producten. Kort gezegd wordt via de handel in termijncontracten op het moment waarop de financiële overeenkomst wordt opgesteld, een prijs vastgesteld voor een goed. Dit goed moet op een vastgesteld tijdstip in de toekomst worden geleverd. Als je over een goed werkende glazen bol beschikt, zou je deze hier perfect voor kunnen gebruiken. Dit type traden wordt gebruikt voor de uitwisseling van goederen. Op dit moment is de CME Group de grootste beurs van dit type in de VS. Goederen zijn alle producten die je kunt kopen en verkopen. Olie, katoen en mineralen zijn slechts enkele voorbeelden van de producten die via een grondstoffenmarkt worden verkocht.

			Deelnemers aan termijncontracten zijn de verkoper (meestal degene die het goed levert, zoals een boer of raffinaderij) en de koper (meestal het bedrijf dat het goed daadwerkelijk gebruikt). Je kunt ook speculeren op een van beide zijden van het contract. Dit houdt kort gezegd het volgende in:

			

					Als je een termijncontract koopt, ga je een overeenkomst aan voor de aankoop van een goed dat nog niet gereed is voor verkoop of nog niet is geproduceerd, tegen een vastgestelde prijs en op een vastgesteld tijdstip in de toekomst.

					Als je een termijncontract verkoopt, ga je een overeenkomst aan voor de levering van een goed dat nog niet gereed is voor verkoop of nog niet is geproduceerd, tegen een vastgestelde prijs en op een vastgesteld tijdstip in de toekomst.

			



			In het termijncontract staat de prijs waarvoor je een bepaalde hoeveelheid van het toekomstige product koopt of verkoopt wanneer dit op een vastgestelde datum in de toekomst beschikbaar komt. Hoewel de meeste termijncontracten zijn gebaseerd op een fysiek goed, zijn de termijncontracten met de grootste volumes gebaseerd op de toekomstige waarde van aandelenindexen en andere termijncontracten voor financiële producten.

			Alleen als je een commerciële gebruiker bent en van plan bent dit goed te gebruiken, neem je datgene waarop het termijncontract betrekking heeft waarschijnlijk fysiek in ontvangst. De kans is echter groter dat je het gekochte termijncontract verkoopt voordat je het goed van een commerciële klant moet aannemen. Termijncontracten worden door producenten, gebruikers en speculanten gebruikt als financieel instrument. In hoofdstuk 19 lees je uitgebreid over deze spelers en termijncontracten.

			Obligatiemarkten

			Obligaties zijn eigenlijk gewoon kredietinstrumenten. Bedrijven en overheden verkopen obligaties om liquide middelen te lenen. Als je een obligatie koopt, heb je in feite de schuld van een bedrijf of overheidsinstelling in handen. Het bedrijf of de overheidsinstelling die de obligatie verkoopt, gaat ermee akkoord om jou gedurende een vastgestelde periode een vastgestelde rente te betalen, in ruil voor het gebruik van jouw geld. Het grote verschil tussen aandelen en obligaties is dat obligaties schuldverplichtingen zijn, terwijl aandelen vermogen zijn. Aandeelhouders bezitten daadwerkelijk een deel van het bedrijf. Obligatiehouders lenen geld aan het bedrijf, zonder hiervoor eigendomsrechten te ontvangen. Obligaties worden wel beschouwd als veiligere investering, omdat obligatiehouders bij een faillissement worden betaald vóór de aandeelhouders. Obligaties zijn een vangnet en maken voor afzonderlijke positietraders, daytraders en swingtraders niet echt onderdeel uit van de tradingwereld. Hoewel er dagelijks voor grotere bedragen aan obligaties wordt verhandeld, zijn de belangrijkste traders in deze markt grote institutionele traders. In dit boek gaan we niet verder in op dit type traders.

			Optiemarkten

			Een optie is een contract dat de koper het recht, maar niet de plicht, geeft om de fondsen waarop de optie is gebaseerd bij een vastgestelde prijs en op of vóór een vastgestelde datum te kopen of verkopen. Soms moet de koper van een optie al voor het aflopen van de optietermijn beslissen of deze de optie wil gebruiken om het fonds (meestal aandelen) tegen de doelprijs te kopen (of verkopen). Opties zijn een soort derivaten. In hoofdstuk 19 bespreken we deze investeringsmethode.

			Een overzicht van aandelenbeurzen

			In dit boek lees je vooral over de aandelenhandel. Het is dus niet meer dan logisch dat we kijken hoe de belangrijkste beurzen, NYSE en NASDAQ, werken en hoe dit invloed heeft op jouw tradingactiviteiten.

			New York Stock Exchange (NYSE: ICE)

			De aandelenmarkt in de VS is opgericht op 17 mei 1792, toen 24 brokers op de locatie van het huidige 58 Wall Street onder een plataan een overeenkomst ondertekenden. De 24 brokers gingen er specifiek mee akkoord om onderling aandelen van bedrijven te verhandelen. Hierbij brachten ze provisie of een vergoeding in rekening voor het kopen en verkopen van aandelen voor anderen die in een bedrijf wilden beleggen. Op dat moment waren de eerste Amerikaanse aandelenbrokers een feit.

			Pas op 8 maart 1817 werd een formele beurs opgericht, toen de brokers formeel hun nieuwe instelling met de naam New York Stock & Exchange Board bekendmaakten. Tot 1860 werkten de brokers in de buitenlucht. Pas daarna verplaatsten ze hun activiteiten naar binnen. De eerste ticker werd in 1867 geïntroduceerd, maar pas vanaf 1869 vereiste de NYSE de registratie van waarborgen voor bedrijven die hun aandelen op de beurs wilden laten verhandelen. De registratie werd ingesteld om te voorkomen dat bedrijven te veel aandelen uitgaven.

			Uit deze bescheiden start ontwikkelde de NYSE zich tot de grootste aandelenbeurs ter wereld waar veel van ’s werelds grootste bedrijven zijn genoteerd. Het traden vindt plaats op de vloer van de beurs waarbij specialisten en vloertraders de dienst uitmaken. Tegenwoordig traden deze specialisten en vloertraders met elektronische hulpmiddelen. Dit werd pas in 2004 mogelijk, toen de beurs elektronische tradingmogelijkheden introduceerde. Voor traders zijn de nieuwe mogelijkheden voor elektronisch traden een veel populairdere tool dan het werken met de specialisten en vloertraders. De mogelijkheden voor elektronisch traden werden verbeterd toen de NYSE in 2006 fuseerde met Archipelago Holdings. De wereldwijde tradingmogelijkheden van de beurs werden in 2007 uitgebreid na de fusie met Euronext, waardoor traden in Europese aandelen veel eenvoudiger werd. NYSE Euronext werd in 2013 gekocht door Intercontinental Exchange (ICE).
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			Je hebt misschien niet in de gaten hoezeer de schommelingen in vraag en aanbod van invloed zijn op de handelsprijs van aandelen. Prijsschommelingen van aandelen worden veroorzaakt door de variatie in de hoeveelheid aandelen die te koop worden aangeboden, en de vraag die wordt gecreëerd door het aantal kopers dat de beschikbare aandelen wil kopen.

			De aangewezen marketmakers

			Aangewezen marketmakers bufferen sterke koerswijzigingen door liquiditeit te bieden wanneer dit nodig is. Bijvoorbeeld als nieuws over een bedrijf bekend wordt. Als nieuws bekend wordt dat veel invloed heeft op de aandelenprijzen, kopen aangewezen marketmakers aandelen of verkopen ze de aandelen die ze in een bedrijf hebben om de trend naar een hogere of lagere waarde geleidelijker te laten verlopen. Als bijvoorbeeld goed nieuws bekend wordt gemaakt, waardoor de vraag naar de aandelen het bestaande aanbod ruim overtreft, wordt de aangewezen marketmaker verkoper van de aandelen. Door het aanbod te verhogen, wordt de invloed van een sterke prijsstijging kleiner. Hetzelfde geldt bij de publicatie van slecht nieuws, waarna meer traders aandelen willen verkopen dan kopen en de aandelenprijzen kelderen. In dat geval wordt de aangewezen marketmaker koper van de aandelen, waardoor de prijs geleidelijker daalt. Aangewezen marketmakers werken zowel handmatig als elektronisch. Dit doen ze om het traden tijdens het openen en sluiten van de markt en in tijden van aanzienlijke handelstekorten of instabiliteit mogelijk te maken.

			De vloerbrokers

			De mensen die je op de vloer van de beurs wild met hun handen ziet zwaaien om deals te sluiten, zijn de vloerbrokers. Zij zijn lid van de NYSE en traden vooral voor zichzelf. Vloerbrokers kunnen soms ook voor anderen als vloerbroker fungeren en hun diensten aan anderen verkopen. Maar omdat 82 procent van de handel elektronisch plaatsvindt, wordt vloertraden vandaag de dag vooral gebruikt voor het traden in een beperkt aantal extreem waardevolle aandelen die niet elektronisch worden verhandeld.

			Supplemental Liquidity Providers

			Om het huidige volume op de internationale markt aan te kunnen, heeft de NYSE een nieuwe klasse marktdeelnemers geïntroduceerd: de zogeheten Supplemental Liquidity Providers (SLP’s). Dit zijn liquiditeitsverschaffers die in grote volumes traden op de beurs en liquiditeit toevoegen aan de markt. Elke SLP krijgt effecten toegewezen waarvoor hij of zij op een handelsdag voor ten minste 10 procent actief moet blijven traden. SLP’s moeten per dag gemiddeld 10 miljoen aandelen traden. Ze zorgen er mede voor dat noteringsactiviteit wordt gegenereerd om de prijzen en liquiditeit voor aandelen te verbeteren.

			NASDAQ

			NASDAQ, wat staat voor National Association of Securities Dealers Automated Quotations, is opgericht nadat uit een SEC-onderzoek begin jaren zestig van de vorige eeuw bleek dat de verkoop van over-the-counter- effecten (OTC), ofwel effecten die niet worden verhandeld op de bestaande aandelenbeurzen, gefragmenteerd en troebel was. In het rapport werd opgeroepen tot automatisering van de OTC-markt en werd de verantwoordelijkheid voor de implementatie van dit systeem overgedragen aan de National Association of Securities Dealers (NASD).

			De NASD begon in 1968 met de oprichting van het NASDAQ-systeem. Op 8 februari 1971 ging de trade van start toen NASDAQ ’s werelds eerste elektronische aandelenmarkt werd. In 2007 sloegen NASDAQ en de Scandinavische beursgroep OMX de handen ineen. Gecombineerd is NASDAQ OMX actief op 25 effectenmarkten. Daarnaast biedt de combinatie tradingtechnologie aan 70 beurzen in 50 landen.

			Marketmakers

			De marketmakers van NASDAQ concurreren met elkaar in de aankoop en verkoop van de aandelen waarvoor ze hebben gekozen. Bijna 300 bedrijven zijn lid van NASDAQ en werken hiervoor als marketmaker. Elk bedrijf gebruikt eigen kapitaal, onderzoek en systeemresources om een aandeel te vertegenwoordigen en te concurreren met andere marketmakers.

			Marketmakers concurreren met elkaar om de orders van klanten door aankoop- en verkoopnoteringen weer te geven op een elektronische beurs voor een gegarandeerd aantal aandelen voor een specifieke prijs. Nadat marketmakers orders hebben ontvangen, kopen of verkopen ze meteen aandelen uit hun eigen portefeuille of gaan ze op zoek naar de andere kant van de trade om deze, meestal binnen enkele seconden, te kunnen sluiten. Er zijn vier soorten marketmakers:

			

					Retail marketmakers. Zij dienen institutionele en afzonderlijke investeerders via effectennetwerken die zorgen voor een continue stroom van orders en verkoopmogelijkheden.

					Wholesale marketmakers. Zij dienen voornamelijk institutionele cliënten en andere brokers of handelaren die zelf geen geregistreerd marketmaker voor de aandelen van een specifiek bedrijf zijn, maar die orders moeten uitvoeren voor hun cliënten.

					Institutionele marketmakers. Zij voeren omvangrijke orders uit voor institutionele investeerders, zoals pensioenfondsen, open-eindbeleggingsfondsen, verzekeringsmaatschappijen en vermogensbeheerders.

					Regionale marketmakers. Zij bedienen bedrijven en individuen uit een specifieke regio. Doordat ze zich richten op een regio, kunnen deze marketmakers hun cliënten een uitgebreider pakket aandelen en investeerders bieden in een bepaald deel van het land.

			



			NASDAQ blijft toonaangevend in elektronisch traden. Dankzij het systeem, het zogeheten NASDAQ Crossing Network, is volledig anoniem traden mogelijk om de invloed van het traden op de markt te minimaliseren.

			Over-the-counter- en bulletin-board-aandelen

			Aandelen die niet voldoen aan de minimumvereisten voor notatie op NASDAQ, worden verhandeld als over-the-counter- of bulletin-board-aandelen (OTCBB). De OTCBB is een gereguleerde noteringsdienst waarop realtimenoteringen, recentste verkoopprijzen en volumegegevens worden weergegeven voor aandelen die OTCBB worden verhandeld. Deze aandelen voldoen meestal niet aan de noteringskwalificaties voor NASDAQ of andere nationale effectenbeurzen. Meestal traden er minder dan twee (en soms helemaal geen) marketmakers in deze aandelen, waardoor het kopen en verkopen moeilijker is.

			Amex (nu NYSE MKT LLC)

			Toen de NYSE naar binnen verhuisde, voldeden enkele aandelen nog steeds niet aan de voorwaarden om op de beurs te worden verkocht. Deze aandelen werden curb traders genoemd en vormden wat uiteindelijk de American Stock Exchange (Amex) werd. Deze ging in 1921 naar binnen. Amex noteert aandelen die kleiner zijn dan de aandelen op de NYSE, maar die wel nationaal worden gevolgd. Veel bedrijven die eerst worden genoteerd op Amex, proberen vervolgens te voldoen aan de vereisten van de NYSE en stappen dan over.

			Het Amex-tradingsysteem werd in het NYSE-tradingsysteem geïntegreerd nadat de fusie met de NYSE in 2008 was voltooid. De naam werd veranderd in de NYSE Alternext. In 2009 werd dit NYSE Amex Equities. In mei 2012 werd de naam opnieuw veranderd, nu in NYSE MKT LLC.

			

NOTERINGSVEREISTEN
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			NASDAQ heeft de lichtste minimumvereisten van alle beurzen voor de brede handel. Voor notering op de New York Stock Exchange (NYSE) moeten bedrijven aan de strengste eisen voldoen. Naast de noteringsvereisten moeten bedrijven op de beurzen aan bepaalde regels voldoen, zoals het publiceren van kwartaalrapporten, volmachtverzoeken en het openbaar aankondigen van ontwikkelingen die invloed kunnen hebben op de waarde van de effecten.





			Elektronische communicatienetwerken (ECN’s)

			Veel traders zoeken manieren om te traden zonder tussenkomst van een traditionele broker. Ze traden in plaats daarvan via een direct-access broker, een broker die rechtstreeks toegang biedt tot tradingsystemen. Een nieuw systeem voor elektronisch traden dat momenteel in ontwikkeling is, is het elektronisch communicatienetwerk (ECN).

			Met ECN’s kunnen kopers en verkopers elektronisch rechtstreeks deals sluiten. Marketmakers bij een van de beurzen of een OTC-marketmaker voert de trades in de ECN-systemen in. De transacties worden afgewikkeld zonder tussenkomst van een broker-dealer. Zo kunnen gebruikers de kosten besparen van de provisie die normaal voor de traditionelere vormen van trading worden berekend.

			Op ECN’s vind je onder andere kleine investeerders, institutionele investeerders, marketmakers en broker-dealers. Je krijgt toegang tot de ECN’s via een aangepaste terminal of een rechtstreekse internetverbinding. Orders worden op de ECN geplaatst zodat intekenaars ze kunnen zien. De ECN koppelt vervolgens orders voor uitvoering. In de meeste gevallen blijven verkoper en koper anoniem en kun je via de aankoop- en verkooporders de koper of verkoper niet identificeren.

			In de afgelopen jaren hebben de ECN’s zich geconsolideerd. Inet is overgenomen door NASDAQ. Archipelago werkt nu onder de vlag van NYSE als NYSE Arca Options. Instinet, waar vooral institutionele traders worden bediend, heeft een overeenkomst voor nabeurstraden met E*Trade.

			Ordertypen begrijpen

			Het kopen van aandelen kan zo eenvoudig zijn als het bellen naar een broker en zeggen welke aandelen je wilt hebben. Maar er zijn veel meer manieren om orders te plaatsen, die soms veel meer bescherming bieden. De meeste orders zijn dagorders, maar je kunt er ook voor kiezen ze te plaatsen tot je ze annuleert. De vier basisordertypen die je kunt plaatsen zijn marktorders, limietorders, stoporders en stop-limietorders.
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			Om succes te hebben als trader, is het belangrijk dat je de taal begrijpt en deze gebruikt om je activa te beschermen. Ook is je manier van traden essentieel. In de volgende paragrafen lees je meer over de nuances van het plaatsen van orders. Zo voorkom je dat je mogelijk dure fouten maakt door bijvoorbeeld een marktorder te plaatsen, in plaats van een limietorder. Het plaatsen van een stop-limietorder is misschien nog wel het veiligst. Het zal je alleen weinig opleveren in een snel bewegende markt.

			Marktorder

			Als je een marktorder plaatst, geef je een broker opdracht om aandelen voor de huidige marktprijs te kopen of verkopen. Een broker zal normaal gesproken een marktorder plaatsen, tenzij je een andere opdracht geeft. Een marktorder heeft als voordeel dat je bijna zeker weet dat je order wordt uitgevoerd, als er maar kopers en verkopers voor de aandelen zijn. Over het algemeen wordt bij kooporders de vraagprijs (de prijs waarvoor de eigenaar van de aandelen deze wil verkopen) aangehouden. Bij verkooporders wordt de biedkoers (de prijs die een koper wil betalen) betaald. Als je samenwerkt met een broker die een smart order routing (SOR)-systeem gebruikt dat naar de beste bied/vraagprijzen zoekt, kun je soms op de NASDAQ een betere prijs krijgen.
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			Het nadeel van een marktorder is dat de prijs vast is als de order wordt uitgevoerd. En dit kan een andere prijs zijn dan je verwachtte toen je de order plaatste. Brokers en realtimenoteringsservices bieden je een prijs. Maar omdat de markten zo snel bewegen en deals binnen seconden worden gesloten, is de geboden prijs bijna nooit hetzelfde als de prijs bij de uitvoering van de order. Als je een marktorder plaatst om grotere hoeveelheden aandelen te kopen, is de kans nog groter dat je voor delen van de order verschillende prijzen betaalt. Bijvoorbeeld 100 aandelen voor € 25 en 100 aandelen voor € 25,05.

			Limietorder

			Om te voorkomen dat je aandelen duurder koopt of goedkoper verkoopt dan je eigenlijk wilt, plaats je een limietorder in plaats van een marktorder. Bij het plaatsen van een limietorder geef je aan bij welke prijs je wilt kopen of verkopen. Je kunt een kooplimietorder of een verkooplimietorder plaatsen. Een kooplimietorder wordt alleen uitgevoerd als een verkoper voor de aandelen die je koopt maximaal de limietprijs vraagt. Een verkooplimietorder wordt alleen uitgevoerd als een koper minimaal de limietprijs wil betalen. Met andere woorden: jij stelt de voorwaarden in voor de prijs die jij accepteert. Bij een marktorder kan dit niet.

			Bij een limietorder loop je het risico dat de order nooit wordt uitgevoerd. Je oog valt bijvoorbeeld op een populair aandeel op het moment dat dit € 11 kost. Je plaatst een limietorder om de aandelen voor € 10,50 te kopen. Tegen de tijd dat je de broker hebt gebeld of de order in het tradingsysteem hebt ingevoerd, is de prijs al gestegen tot boven de € 10,50 en daalt deze niet meer. Je order wordt dus nooit uitgevoerd. Van de andere kant blijf je ook niet met de aandelen zitten als deze razendsnel naar de € 75 stijgen en je ze net onder de piekprijs van € 75 hebt gekocht. Die piekprijs is waarschijnlijk maar tijdelijk. De kans is groot dat de prijs snel weer naar een reëlere hoogte zakt. Hierdoor zou je de aandelen op een gegeven moment met een behoorlijk verlies moeten verkopen.
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			Sommige bedrijven rekenen meer voor het uitvoeren van een limietorder dan voor een marktorder. Verdiep je goed in de kosten en provisiestructuren voordat je limietorders gebruikt. Als je broker kosten in rekening brengt voor limietorders, kun je beter een andere broker zoeken.

			Stoporder

			Je kunt je order ook plaatsen als stoporder. Als je aandelen de prijs halen die hebt ingesteld, wordt de order automatisch een marktorder. Beleggers die stoporders instellen doen dit om mogelijke verliezen te beperken of winst vast te houden. Koopstoporders worden altijd ingevoerd met een stopprijs boven de huidige marktprijs.

			Een verkoopstoporder plaats je om verliezen te voorkomen of bestaande winst vast te houden als een dalende trend aanhoudt. De verkoopstopprijs wordt altijd onder de huidige marktprijs ingesteld. Als je bijvoorbeeld aandelen hebt gekocht voor € 10 terwijl ze nu worden verkocht voor € 25, kun je het grootste deel van deze winst vasthouden met een verkoopstoporder waarin je instelt dat de aandelen worden verkocht als de marktprijs tot onder de € 20 daalt. Zou houd je nog een winst van € 10 over.

			Je hoeft de markt niet steeds in de gaten te houden. Als de marktprijs daalt tot onder de € 20 wordt je stoporder automatisch omgezet in een marktorder en uitgevoerd.

			Een stoporder heeft wel een groot nadeel. Als de markt een schok te verwerken krijgt die invloed heeft op alle aandelen, kunnen de prijzen hierdoor tijdelijk dalen, waarop je stopprijs wordt geactiveerd. Als blijkt dat de daling een korte rimpeling is en geen teken dat je verkeerde aandelen hebt of het risico loopt winst kwijt te raken, worden je aandelen misschien al verkocht voordat je kunt reageren.
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			De fundering onder de prijs van je aandelen kan worden weggeslagen. Nadat je stopprijs is bereikt, wordt je stoporder automatisch een marktorder. De prijs die je dan uiteindelijk krijgt, is misschien anders dan je stopprijs. Zeker in een markt met sterke wisselingen. Dit kun je voorkomen door een stop-limietorder te plaatsen. Wat dit is, leggen we uit in de volgende paragraaf.
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			Stoporders worden niet officieel ondersteund op de NASDAQ. De meeste brokers bieden wel een service aan om een stoporder te simuleren. Als je een stoporder wilt invoeren voor een NASDAQ-aandeel, moet je broker de markt in de gaten houden. Als de aandelen de door jou opgegeven verkoopprijs bereiken, moet de broker de markt- of limietorder invoeren die jij hebt opgegeven als stoporder. Sommige broker-dealers accepteren geen stoporders op sommige obligaties en accepteren bijna nooit een stoporder voor OTC-aandelen. Als je stoporders wilt gebruiken, zorg er dan voor dat je:

			

					bij de brokers die je wilt inschakelen navraagt of ze stoporders accepteren;

					erachter komt wat je brokers in rekening brengen voor stoporders;

					controleert hoe de stoporders van je broker werken, zodat je niet voor onaangename verrassingen komt te staan.

			



			Je wilt tenslotte geen stoporder invoeren en aandelen verkopen die je helemaal niet wilde verkopen, of voor een prijs die voor jou niet acceptabel is.

			Stop-limietorder

			Met een stop-limietorder kun je jezelf beschermen tegen aankoop- of verkoopverrassingen. Dit type order bevat kenmerken van stoporders en limietorders. Als je stopprijs is bereikt, wordt de stoporder een limietorder in plaats van een marktorder.

			Met een stop-limietorder heb je de meeste controle over de prijs die je voor aandelen wilt betalen of ontvangen. Je kunt voorkomen dat je aandelen koopt of verkoopt voor een prijs die sterk afwijkt van wat je eigenlijk wilt. De kans bestaat wel dat de stop-limietorder nooit wordt uitgevoerd. Dit kan vooral gebeuren in zeer actieve markten met sterk wisselende prijzen.

			Zo kan het inzetten van stop-limietorders erg gevaarlijk zijn voor je portefeuille, vooral als er slecht nieuws bekend wordt gemaakt over de aandelen die je hebt en de prijzen sterk dalen. Ook als je een stop-limietorder hebt ingesteld en de stopprijs wordt gehaald, kan de markt zo snel bewegen dat te snel aan de ingestelde prijslimiet voorbij wordt gegaan. In dit geval voorkomt de prijslimiet dat de aandelen worden verkocht. Je loopt dan het risico dat je de aandelen nog hebt terwijl de koers verder keldert, totdat je je order verandert. Je hebt bijvoorbeeld aandelen voor bijna de piekprijs van € 8 gekocht. Op de dag dat de CEO en CFO van het bedrijf worden ontslagen, daalt de aandelenprijs naar € 4,05. Je had wel een stop-limietorder ingesteld om de aandelen bij € 5 te verkopen, maar de daling zette zo snel door dat de stop-limietorder gewoon niet voor de limietprijs kon worden uitgevoerd.

			
				[image: 3331.png]
			

			Stop-limietorders worden net als stoporders vooral gebruikt als je in een andere markt handelt dan een OTC-markt. Ook hier kunnen broker-dealers de obligaties beperken waarop stop-limietorders kunnen worden ingesteld. Zorg ervoor dat je de regels van je broker goed doorleest voordat je stop-limietorders instelt.

			Good-’til-canceled-order

			Met een good-’til-canceled-order (of GTC-order) voorkom je dat je een order steeds opnieuw moet invoeren. GTC-orders worden ingesteld met een limiet- of stopprijs en blijven actief totdat de order wordt uitgevoerd of jij de order annuleert. Een GTC-order wordt pas uitgevoerd als de limietprijs wordt bereikt, hoelang dit ook duurt.

			Je kunt dit type order instellen als je een limietprijs wilt instellen die sterk afwijkt van de huidige marktprijs. Veel effectenkantoren hebben een beperking op hoelang een GTC-order actief kan blijven en de meeste kantoren brengen kosten in rekening voor deze orders.

			Andere soorten orders

			Minder gebruikte ordersoorten zijn bijvoorbeeld all-or-none- en fill-or-kill-orders. Voorwaardelijke orders worden geplaatst op de voorwaarde dat een van de andere aandelen die je bezit wordt verkocht voordat de order wordt geplaatst. Met een all-or-none-order geef je aan dat alle aandelen moeten worden gekocht voor de opgegeven voorwaarden of dat er helemaal geen aandelen worden gekocht. Met een fill-or-kill-order moet de order direct na plaatsing worden uitgevoerd, of anders worden geannuleerd.

			Welke soorten effectenrekeningen zijn er

			Je kunt op verschillende manieren een effectenrekening openen: als kasrekening of margerekening. Als je een margerekening opent, moet je wel ook een kasrekening openen. Je kunt ook verschillende pensioenrekeningen openen. Omdat voor pensioenrekeningen meer beperkingen gelden, zijn je tradingalternatieven met deze rekeningen beperkter. Maar dit hoeft niet per se slecht te zijn. Het is toch al niet verstandig al te ruig te gaan traden met je pensioengeld.

			Kasrekeningen

			De traditionele effectenrekening is een kasrekening, ook wel Type 1-rekening genoemd. Met een kasrekening moet je vóór de afwikkelingsdatum van de transactie de volledige kosten voor aankopen storten. Voor 2002 mocht je bij veel handelshuizen een order plaatsen voordat het geld op je rekening stond. De aankoop werd uitgevoerd als het geld maar binnen drie dagen na de transactie was bijgeschreven. Tegenwoordig zijn er maar weinig brokers zo flexibel. Bij de meeste brokers moet er geld voor het kopen van aandelen op je kasrekening staan voordat je een order kunt plaatsen. Het bedrag dat op de rekening beschikbaar moet zijn, verschilt per broker. Bij sommige kun je al een rekening openen met maar $ 100 of $ 1.000, maar bij andere moet je bij het openen van een kasrekening hier minimaal $ 10.000 op storten.

			Margerekeningen

			Met een margerekening, ook wel een Type 2-rekening genoemd, hoef je niet zoveel geld beschikbaar te hebben om aandelen te kunnen kopen. Met dit type rekening kun je een bepaald bedrag lenen. Het geld of de effecten die al op de rekening staan, dienen als onderpand. Omdat je met een margerekening in principe aandelen of obligaties of afbetaling koopt, heeft elk handelshuis zo zijn eigen screeningprocedure om te bepalen of je in aanmerking komt voor de lening en via een margerekening aandelen kunt kopen.

			Bij de Amerikaanse Federal Reserve moet je bij het openen van een margerekening hier minimaal $ 2.000 op storten. Het bedrag dat je op een margerekening kunt lenen is momenteel 50 procent van de oorspronkelijke aankoopprijs. Met een margerekening kun je niet alle soorten aandelen kopen. Sommige effectenkantoren hanteren nog strengere margeregels, vooral als je wilt beleggen in sterk fluctuerende aandelen. Als je aandelen op marge koopt, betaal je rente op de margelening. Maar veel effectenkantoren rekenen lage rentetarieven om transacties te stimuleren. 

			Als je een margerekening opent, moet je ook een zogeheten verpandingsovereenkomst tekenen. Hierin staan de regels voor de rekening en het geeft de broker een pandrecht op je rekening als het bedrag op je rekening onder de minimale onderhoudsmarge komt (hierover straks meer). Via de overeenkomst kan de broker je aandelen ook uitlenen aan shortsellers. Hier komen aandelen voor shortselling vandaan. In hoofdstuk 15 vertellen we meer over shortselling en de mechanismen achter margetrading.
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			Je neemt wel een risico als je geld leent voor het kopen van aandelen en je eigen aandelen als onderpand gebruikt. Als de waarde van je aandelen onder de minimumeisen voor de onderhoudsmarge daalt, kan je broker je dwingen aandelen te verkopen die je liever niet zou verkopen. Ook kan de broker als onderpand voor de uitstaande lening andere activa gebruiken die je liever niet gebruikt. 

			Opties

			Als je in opties wilt traden, moet je bij je broker een speciale optieovereenkomst tekenen. Hierin geef je aan dat je bekend bent met de risico’s van de handel in opties of derivaten. Dit werd standaard nadat brokers door enkele cliënten voor de rechter werden gesleept, omdat ze bij de optiehandel grote verliezen hadden geleden en beweerden niet op de hoogte te zijn van de risico’s. De overeenkomst dient voor de broker als bescherming om te voorkomen dat je hem aanklaagt als je veel geld verliest. Je moet dus goed weten waaraan je begint als je in derivaten gaat handelen (zie hoofdstuk 19).
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Hoofdstuk 3: 
Hoe kies je een broker?

			Als trader heb je een broker nodig om toegang te krijgen tot de financiële markten. Zonder het platform van een broker valt er als particuliere trader weinig te handelen. 

			In de afgelopen jaren zijn er veel brokers bijgekomen. Allemaal willen ze een graantje meepikken van de enorme aanwas aan particuliere traders die vooral op forex willen handelen. Omdat onder die ‘forex-brokers’ nogal wat onbetrouwbare partijen zitten, is het een goede zaak om vooraf het kaf van het koren te scheiden. Laten we eens kijken waar je op moet letten voordat je met een broker in zee gaat. Want met de juiste brokerkeus zet je jezelf al meteen op voorsprong.

			Brokers bieden (vaak gratis) prachtige platformen aan waarmee je thuis vanachter je computer lekker kunt handelen. Via de bijbehorende app kun je zelfs op je telefoon traden. Steeds vaker bieden ze ook educatie aan, zodat je de soms ingewikkelde materie snel onder de knie krijgt. De manier waarop brokers hun traders ondersteunen, loopt overigens sterk uiteen. Sommige volstaan met wat websiteteksten en een helpdesk; andere brokers maken er meer werk van en verzorgen seminars, webinars en andere vormen van educatie voor traders.

			Kies een broker die niet tegen jou handelt

			Je zou niet denken dat een leverancier tegen zijn klanten handelt. Toch komt dit voor in brokersland. Daarom is het belangrijk om een broker te kiezen die niet tegen jou handelt. Omdat brokers ook moeten leven, rekenen ze kosten. Dat zal niemand verbazen. Denk hierbij aan commissies, rente, transactiekosten en spreads. Deze kosten kunnen per broker sterk variëren. Maar ze gaan natuurlijk wel van je winst af. Dus dat is wel iets om over na te denken voordat je met een broker in zee gaat.  
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			Een veel belangrijker aandachtspunt is dat niet alle brokers even eerlijk zijn naar hun klanten. Een broker hoort te fungeren als intermediair tussen jou als trader en de markt. Jouw broker hoort jouw orders aan te nemen en die door te zetten naar de markt. Hiervoor betaal je een commissie. Fair enough, zou je zeggen.

			Maar ja, zo fair zijn ze dus niet allemaal. Zo zijn er brokers die orders intern matchen met andere klanten. Dat hoeft geen probleem te zijn, maar de integere brokers doen dit niet. Die geven alleen de prijzen door, zonder daar iets mee te doen. Wel een probleem zijn brokers die tegen eigen klanten handelen. Dan wordt je broker je tegenstander. Dat is niet echt lekker handelen natuurlijk. Dit zie je vooral onder forex-brokers vaak gebeuren omdat forex een geheel andere markt is dan bijvoorbeeld aandelenbeurzen. Laten we deze twee daarom maar eens tegen het licht houden.

			Aandelen versus forex

			Aandelen worden wereldwijd via fysieke beurzen verhandeld. Denk bijvoorbeeld aan de NYSE Euronext, of de London Stock Exchange. Deze aandelenhandel is gereguleerd en elke transactie wordt administratief bijgehouden. Het grote voordeel is dat alle prijzen overal en voor iedereen gelijk zijn. 
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			Bij forex is dit niet het geval. Forex is een niet-gereguleerde wereldwijde markt waar de handel niet op een beurs of een fysiek adres plaatsvindt, maar over internet. Dit heet ‘over-the-counter’ (OTC). Kopers en verkopers over de hele wereld worden dus via internet met elkaar ‘gematcht’ zonder dat daar een gereguleerde beurs tussen zit. Dit netwerk van marktpartijen is niet gecentraliseerd en de wisselkoers van een valutapaar kan per broker verschillen.  Nu denk je misschien: wat maakt het mij nou uit wáár m’n transactie plaatsvindt? Nou, dat maakt dus wel uit, zoals je zo zult zien. 

			Wie maakt de prijzen?

			De belangrijkste spelers op de markt zijn de grootste banken in de wereld (Deutsche Bank, UBS, Citigroup, RBS, HSBC enzovoort). Zij vormen de zogeheten interbancaire markt. Particuliere traders zijn niet in staat om direct toegang te krijgen tot deze interbancaire markt. Daar zijn brokers voor nodig. Zij maken het mogelijk om toch te handelen op deze enorme valutamarkt. Als particuliere trader heb je vervolgens de keus uit grofweg twee soorten brokers: marketmakers en ECN-brokers die gebruikmaken van elektronische communicatienetwerken (ECN). 

			Broker optie 1: marketmakers  

			Marketmakers ‘maken’ zowel de bied- als de laatkoersen en geven deze weer door via het handelsplatform dat jij op je computer hebt geïnstalleerd. Ze zijn bereid om tegen deze prijzen transacties met hun klanten te doen. Daarmee bieden marketmakers enige liquiditeit aan de markt. Als tegenpartij voor elke forex-transactie moeten marketmakers de andere kant van jouw transactie innemen. Met andere woorden: wanneer jij verkoopt, moeten ze bij jou kopen en omgekeerd. Bij een marketmaker handel je dus vaak tegen je broker.

			Bij marketmakers krijg je niet alle prijzen te zien

			Om kosten te besparen laten marketmakers ‘halve seconde snapshot quotes’ zien. Van alle prijzen die er zijn, krijg je er maar enkele te zien. Dit doen ze omdat deze data vrij duur zijn en ze zo kosten kunnen besparen. Helaas is dit in het nadeel van de klant, want de koersen die marketmakers weergeven, zijn op basis van hun eigen belang. Om te beginnen maken ze winst door de spread aan hun klanten door te berekenen. Als trader betaal je dus het verschil tussen de bied- en laatkoers aan je broker. Geen probleem zolang deze spread maar redelijk is. 

			Maar omdat ze ook aan de andere kant van jouw trade zitten, verdienen ze ook nog eens aan jou als jij verliest. Misschien heb je weleens gehoord dat zo’n 90% van beginnende traders binnen een jaar van zijn/haar geld af is?! Daarom willen deze marketmakers jou zo graag als klant en proberen ze je met bonussen binnen te lokken. Zij hechten niet aan jarenlange zakelijke relaties; ze proberen te pakken wat er te pakken valt. Omdat beginnende traders makkelijke prooien zijn, proberen ze die voor zich te winnen met allerlei voordelen, zoals bonussen. Als deze argeloze traders vervolgens snel afvallen, hebben zij de buit al binnen. Dat is lekker snel verdiend, maar het gaat wel ten koste van particulieren die een inkomen uit traden proberen te halen. 

			Voordelen marketmakers:



					De handelsplatformen zijn meestal erg gebruiksvriendelijk zodat je gelijk kunt traden.  

					Je kunt vaak met een erg laag startbedrag een account openen. Vaak al vanaf € 100.

					Prijzen lijken minder volatiel dan die van een ECN-broker omdat er simpelweg minder prijzen worden weergeven. Dit is eigenlijk een nadeel. 

			



			Nadelen marketmakers:



					Je handelt tegen je broker. De marketmaker heeft belang bij jouw verlies.  

					De slechte data in combinatie met hoge kosten en tegen de trader in handelen, maken het onnodig moeilijk om winstgevend te worden. 

					Je krijgt niet alle prijzen te zien. 

					Vaak zijn marketmakers gevestigd buiten de EU waardoor ze niet streng gereguleerd worden. Ze kunnen dus bijna doen en laten wat ze willen. 

					Marketmakers kunnen je verleiden met lage spreads, terwijl ze veel slechtere prijzen laten zien dan ECN-brokers. Dit scheelt soms wel 10 tot 15 pips. 

					Marketmakers kunnen erg makkelijk prijzen manipuleren en hierdoor eenvoudig ‘stoploss hunten’. 

					Je handelt op halve seconde snapshot quotes. 

					Nadelige order fills. Zodra een markt boven je take profit-order opent, steken voofdstuk marketmakers deze extra winst in hun zak. 

					Je geld staat bij de broker op de balans. Als de broker failliet gaat, ben jij meestal alles kwijt.

					Tijdens grote marktvolatiliteit (bijvoorbeeld bij uitkomen van nieuws) treedt enorme slippage op. Soms ‘bevriezen’ de koersen zelfs. Hierdoor krijg je nadelige prijzen.

					Absurd hoge rentekosten en slippage.

			



			Broker optie 2: ECN

			ECN staat voor electronic communication networks en is een soort doorgeefluik naar de interbancaire forex-markt. ECN geeft prijzen door van meerdere marktpartijen, zoals banken, brokers en andere bedrijven die zijn aangesloten op het netwerk. Ze kijken constant welke partij de beste prijzen afgeeft en geven deze beste bied- en laatkoersen via hun handelsplatform door aan de trader. Het kan dus zijn dat je de ene keer de EUR/USD-prijs van Deutsche Bank te zien krijgt en de andere keer van UBS, afhankelijk wie de beste prijs afgeeft. In tegenstelling tot de vaste spreads, die worden aangeboden door een aantal marketmakers, bieden ECN-brokers variabele spreads.  

			ECN-brokers laten geen halve seconde snapshot quotes zien, maar tick-by-tick-koersen. In dezelfde hoeveelheid tijd krijg je dus veel meer prijsquotes te zien. Er wordt niks achter gehouden. Tick-by-tick-quotes zijn absoluut noodzakelijk om succesvol te kunnen traden.  

			ECN-brokers spelen geen rol bij het maken of het manipuleren van prijzen. Een ECN-broker verdient dus niet aan jou als jij verliest. Sterker nog, een ECN-broker wil juist liever dat jij een succesvol trader bent, omdat ze dan langer aan je kunnen verdienen. Dit doen ze via de spread, rente en (soms) transactiekosten.  

			Voordelen ECN-broker: 



					Prijzen worden niet gemanipuleerd en ECN-brokers handelen niet tegen jou.  

					ECN-brokers bieden betere bied- en laatprijzen, omdat ze afkomstig zijn van verschillende bronnen en zij er de beste uitpikken voor hun klant.  

					De goede tick-by-tick-data en goede order fills, lage kosten en geen slippage maken het een stuk makkelijker om winstgevend te worden.  

					Ze zijn streng gereguleerd, wat ze betrouwbaar maakt.  

					ECN-brokers laten ook tienden pips zien. Bijvoorbeeld EUR/USD 1,32048 in plaats van EUR/USD 1,3205.

					Je handelt op tick-by-tick-quotes en krijgt dus alle prijzen te zien.  

					Snellere uitvoering van je orders, waardoor je minder slippage hebt.  

					Betere order fills. Zodra een markt boven je take profit-order opent krijg jij deze extra winst.  

					Je geld staat niet bij de broker op de balans, maar bij externe banken. Als de broker failliet gaat, staat jouw geld veilig.  

					De handelsplatformen zijn uitgebreider en bieden veel meer mogelijkheden.  

			



			Nadelen ECN-broker: 

		

					Handelsplatformen van ECN-brokers zijn vaak zo uitgebreid (doordat ze hun traders veel opties bieden) dat de beginnende trader het als gebruiksonvriendelijk ervaart.  

					Minimum accountgrootte is vaak vanaf € 2.500 (of soms zelfs € 5.000 tot € 10.000).  

					Vergeleken met marketmakers zijn er niet zo veel ECN-brokers. 

			



			Conclusie

			Je weet nu dat forex een OTC-markt is, waar brokers hun eigen prijzen kunnen kiezen en marketmakers er belang bij hebben om er lustig op los te manipuleren. Dan weet je nu dus ook dat de broker waarmee je werkt, je tradingprestaties aanzienlijk kan beïnvloeden. Misschien ben jij best een goede trader, maar raak je door een foute brokerkeuze onnodig geld kwijt. Daarom is het belangrijk dat je zorgvuldig de voor- en nadelen tegen elkaar afweegt voordat je begint met traden. Laat je niet te snel verleiden door ‘de laagste spread’, het meest gebruiksvriendelijke platform en mooie welkomstbonussen.
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			Hier zijn nog wat tips om jezelf te beschermen tegen schimmige brokers: 

	

					Ga eens rustig rondneuzen op internet en zoek naar reviews over brokers. Ga dan op zoek naar andere reviews over deze brokers en vergelijk de beoordelingen. Kijk ook of er misschien juridische acties tegen deze brokers lopen.  

					Verzeker je ervan dat er geen problemen zijn met het opnemen van geld van je brokersaccount.   

					Vraag op forums naar ervaringen maar kijk dan ook goed welke brokers op die forumsite worden geëtaleerd.  

					Als je een keus hebt gemaakt, lees dan zorgvuldig de paperassen door voor je iets tekent.  

					Ziet je beoogde broker er goed uit? Ga dan toch niet over een nacht ijs en begin met een minimale storting. Handel dan bijvoorbeeld een maand en kijk of je een deel van je geld gemakkelijk kunt terugstorten. Als dat zonder problemen verloopt, kun je weer bijstorten.
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			Selecteren van grafieksoftware, essentiële informatiebronnen en onderzoekstools

			Een handelsplatform kiezen

			Vereisten aan computer, internet en middelen beoordelen

		

Hoofdstuk 4: 
Aan de slag met je bedrijfsmiddel: de computer

			In de goede oude tijd belde je je broker om een order door te geven. Deze belde na een tijdje de uitvoeringsprijs door. Actieve traders? Zij hingen rond in de ontvangstruimte van de broker, hielden de ticker in het oog, schepten op over hun grootste trades, zeurden over verliesgevende trades en kletsten maar wat met de traders.

			Als je grafieken bijhield, maakte je deze zelf of ontving je ze in boekvorm via een koerier. Ze kwamen altijd tegen het eind van de week. Als je je een dergelijke luxe niet kon veroorloven, kocht je maandelijkse samenvattingen die je zelf bijwerkte.

			Elke kleine belegger kocht en verkocht zijn aandelen op dezelfde manier. De pros hadden een voordeel, maar verder was het voor iedereen een redelijk gelijke strijd.

			Vandaag de dag vind je tickers hooguit nog in musea. Met de opkomst van internet is alles veranderd. Je kunt nog steeds grafieken kopen, maar je krijgt ze nu via internet, net als aandelenprijzen, realtime-intradaygrafieken en onderzoeksrapporten. Je kunt orders online invoeren. Binnen enkele seconden ontvang je de bevestiging met de prijs.

			Online brokers bieden hun cliënten een breed scala aan onderzoeks- en tradingtools. Dankzij realtimestreamingquotes, eigen onderzoek en onderzoek van externe partijen, geavanceerde grafieken en uitgebreide mogelijkheden voor het invoeren van orders zijn traders beter geïnformeerd en toegerust dan ooit.

			Als je ook maar een beetje op ons lijkt, zul je veel tijd besteden op je handelsplatform. Het loont absoluut om na te denken over welke informatie je nodig hebt, hoe je deze gaat gebruiken en wat je in de toekomst misschien nodig zult hebben. Als je een beetje vooruitdenkt, kun je je handelsplatform zo opzetten dat dit nu goed werkt, maar dat je het in de toekomst ook kunt upgraden zonder dat dit invloed heeft op je dagelijkse activiteiten.

			In dit hoofdstuk kijken we welke computerapparatuur je in ieder geval nodig hebt om alle zaken die voor traders worden aangeboden te kunnen gebruiken. We kijken welke softwaremogelijkheden er zijn om je tradingactiviteiten te beheren en bespreken enkele handelsplatformen en gegevensfeeds. Ten slotte maken we je wegwijs in de mogelijkheden die op internet beschikbaar zijn.

			Je computer gebruiken

			Het volgen van de markt en het zelf opstellen van grafieken is een uitstekende oefening. Je krijgt feeling met de markt die je misloopt door alleen naar door computers gegenereerde grafieken te kijken. Maar de kans is erg klein dat je steeds naar de bieb of het effectenkantoor om de hoek wilt gaan om onderzoek te doen naar de aandelen die je interesseren. Er is een verbazingwekkende overvloed aan online informatie waarmee je je tradingresultaten kunt verbeteren. Hierna noemen we enkele dingen die je met je computer kunt doen.

			Tradingkandidaten identificeren

			Met je computer kun je heel wat doen:

			

					prijsgrafieken bekijken en interpreteren;

					onderzoek doen naar aandelen, obligaties, beursgangen, opties en termijncontracten;

					rapporten van analisten en bedrijfsrapporten aan de SEC lezen;

					voor aandelen de technische en fundamentele beperkingen beoordelen;

					financiële verslagen, winstrapporten en zakelijk nieuws in de gaten houden;

					marktindexen, sectoren en handelsstatistieken in het oog houden.

			



			Je rekening beheren

			Met een computer en een internetverbinding kun je je rekening beheren. Hieronder vallen bijvoorbeeld:

			

					trades opgeven en uitvoeren en open orders bewaken;

					order routing controleren en volgen;

					nagenoeg onmiddellijk uitvoeringsrapporten ontvangen;

					je portefeuille en alle open posities bewaken en analyseren;

					winst en verlies bijhouden;

					je tradinggeschiedenis analyseren.

			



			Je trades verbeteren

			En op de volgende manieren kun je een betere trader worden:

			

					tradingsystemen evalueren en tradingideeën testen;

					tradinglogboeken bijhouden om je tradingprestaties te beoordelen;

					de fiscale gevolgen van je trades controleren;

					contact houden met andere traders.

			



			Prijsgrafieken zoeken

			In prijsgrafieken zie je de prijsgeschiedenis van een aandeel over een bepaalde periode. Deze grafieken bevatten nuttige tradinginformatie uit zorgvuldige analyses. Hoe je een prijsgrafiek moet lezen, interpreteren en begrijpen, lees je in hoofdstuk 8 tot en met 11 in deel 3.

			Er zijn twee soorten online grafieken: realtimegrafieken en delayed-pricegrafieken. De grafieken zien er misschien hetzelfde uit, maar de prijzen in de grafieken zijn dit niet. In realtimegrafieken zie je de actuele prijs die binnen enkele seconden na een trade wordt bijgewerkt. In delayed-pricegrafieken worden de recentste trades niet meegenomen. De prijzen in deze grafieken zijn zeker 15 tot 20 minuten oud.
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			Realtimegrafieken hebben zeker voordelen, maar ze zijn alleen absoluut nodig voor zeer actieve kortetermijntraders. Je kunt de markt het beste analyseren en je tradingplan opstellen voordat de markt waarin je je begeeft opent of nadat deze is gesloten. En hiervoor zijn de delayed-pricegrafieken meer dan voldoende.
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			Gelukkig zijn prijsgrafieken gemakkelijk te vinden. Als je broker zelf geen geschikt grafiekpakket aanbiedt, kun je op tientallen websites kiezen uit uitstekende grafiektools. De meeste grafieken op gratis websites tonen prijzen die 20 minuten oud zijn. Voor realtimegrafieken op internet moet je € 9,95 tot € 39 per maand betalen (en een hoop reclame voor lief nemen als je deze niet worden aangeboden in de internetomgeving van je broker).

			Je moet in ieder geval de controle hebben over de periode die en het type grafieken dat wordt weergegeven. Het kan bijvoorbeeld handig zijn om grafieken te kunnen instellen op 1 minuut, 5 minuten, 15 minuten en 60 minuten, naast dag-, week- en maandgrafieken. Maar kijk ook naar de volgende functies:

			

					het tradingvolume (dit is essentieel);

					voortschrijdend gemiddelden om de prijs in de loop van de tijd te kunnen bekijken. Kijk in ieder geval naar de volgende twee typen: eenvoudig voortschrijdend gemiddelde en exponentieel voortschrijdend gemiddelde. Daarnaast wil je controle over de periode waarvoor dit gemiddelde geldt. Meer over voortschrijdend gemiddelden lees je in hoofdstuk 11;

					indicatoren en oscillatoren om de richting en het momentum van een aandeel te beoordelen. Wij gebruiken de MACD-indicator (moving average convergence divergence) en de stochastische oscillator. Indicatoren en oscillatoren worden ook in hoofdstuk 11 besproken;

					verschillende grafiekstijlen, waaronder staafdiagrammen en candlestick grafieken. Staafdiagrammen zijn de populairste aandelengrafieken. Deze gebruiken we in dit boek. In hoofdstuk 9 beschrijven we hoe je deze moet lezen en interpreteren. In candlestick grafieken lees je de prijsgegevens in een iets andere indeling, die sommige traders prettiger vinden. De analysetechnieken in dit boek zijn geschikt voor beide stijlen;

					de mogelijkheid om gegevens weer te geven in een logboek- of semilogboekindeling. Hiermee kunnen procentueel gelijke prijsveranderingen hetzelfde worden weergegeven in de prijsgrafiek, wat handig is voor het vergelijken van prijsbewegingen van twee aandelen met verschillende prijzen. Als de prijs van een aandeel bijvoorbeeld stijgt van € 10 naar € 20 is dit een stijging van 100 procent. Als de prijs van een aandeel stijgt van € 50 naar € 100 is dit ook een stijging van 100 procent. Maar in een standaardprijsgrafiek lijkt deze stijging veel groter. Gebruik een logboek- of semilogboekindeling om procentueel gelijke veranderingen er in de grafiek hetzelfde uit te laten zien;

					de mogelijkheid om grafieken te groeperen zodat je snel open posities of tradingkandidaten kunt herkennen;

					de mogelijkheid ondersteuningsniveaus en weerstandsniveaus te bekijken, trendlijnen te trekken en aantekeningen te maken.

			



			Er zijn veel uitstekende online alternatieven voor het maken van grafieken. Maar ze zijn meestal niet zo flexibel of instelbaar als de alternatieven in onafhankelijke grafiekpakketten of geïntegreerde handelsplatformen. En waarschijnlijk heb je geen toegang tot ontwikkeling en het testen van software voor je eigen tradingsysteem. De voor- en nadelen van online grafieken, onafhankelijke grafiekpakketten en geïntegreerde handelsplatformen bespreken we in de volgende paragrafen. Voor methoden voor het ontwikkelen en testen van gepersonaliseerde tradingsystemen kun je terecht in hoofdstuk 16.

			Internetgrafieken met prijsvertraging overwegen

			Je kunt delayed-pricegrafieken gebruiken om ondersteunings- en weerstandsniveaus te identificeren, voortschrijdend gemiddelden weer te geven, opkomende trends te zoeken en mogelijke instap- en uitstappunten voor de volgende handelsdag te bepalen.
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			Hierna vind je enkele bronnen voor online grafieken:




			

					BigCharts (www.bigcharts.com). BigCharts is onderdeel van CBS MarketWatch. De site is gratis en biedt een uitstekend grafiekpakket met uitgebreide mogelijkheden, zoals interactieve grafieken, brancheanalyse en aandelenscreeners. Je kunt een aantal favoriete grafieken instellen voor een snel overzicht. Verder lees je hier nieuws en marktcommentaar.

					Investor’s Business Daily (www.investors.com). Investor’s Business Daily (IBD) publiceert zijn eigen positioneringssysteem online en in het dagblad. Op basis van de door uitgever William O’Neil ontwikkelde methode voor aandelenselectie biedt de site grafieken en positioneringen op relatieve sterkte en winstgroei. Je kunt hierop een abonnement nemen.

			



			Internetgrafieken met realtimeprijzen overwegen

			Hoewel de meeste online brokers ondersteuning bieden voor realtimeprijzen bieden ze niet allemaal mogelijkheden om deze in grafieken te vangen. Als je broker je niet biedt wat je nodig hebt en prijsvertraging te frustrerend is, kun je op een aantal sites terecht voor realtimeprijsgrafieken. Realtime, op je browser gebaseerde internetgrafieken zijn meestal niet gratis. Je betaalt hier gewoonlijk tussen de € 9,95 en € 39 per maand voor.
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			Kijk voor realtimegrafieken bijvoorbeeld eens op de volgende sites:




			

					StockCharts (www.stockcharts.com). Al in de begindagen van internet begon Chip Anderson met StockCharts. Hij is een van de weinigen die nog onafhankelijk is en met reden: de site is fantastisch. In dit boek gebruiken we grafieken van deze website. Verder hebben we voor dit boek samengewerkt met StockCharts. StockCharts biedt een groot aantal uitstekende gratis grafiektools. Maar voor de beste delen heb je een abonnement nodig. Via de geavanceerde functies krijg je realtime-intradayprijzen, de mogelijkheid bij grafieken aantekeningen te maken en deze op te slaan, de mogelijkheid lange lijsten met je favoriete grafieken te maken, de mogelijkheid aangepaste grafiekinstellingen te configureren en de mogelijkheid aangepaste scans te maken op basis van technische indicatoren.

					FreeRealTime.com (www.freerealtime.com). De gratis mogelijkheden van deze site zijn nogal beperkt en je moet een berg banners en af en toe een paginagrote reclame voor lief nemen voordat je eindelijk op de gezochte pagina bent. Op het gratis deel van deze site zie je gegevens van elektronische communicatienetwerken (ECN’s) en geen gegevens van de grootste aandelenbeurzen. Helaas worden via ECN’s niet alle aandelen verhandeld. Hierdoor zijn realtimegrafieken en quotes niet altijd beschikbaar. ECN-prijzen komen misschien niet altijd overeen met prijzen op de grote beurzen, maar ze komen er wel dicht in de buurt. Als je met deze beperkingen kunt leven, kun je de grafieken en prijsquotes wel in realtime gebruiken. En ze zijn gratis.

			



			Grafieksoftware overwegen
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			Wil je overstappen naar een onafhankelijke grafiektoepassing? Bekijk dan eerst goed alle tools van je broker, van andere brokers en van websites die internetgrafieken aanbieden. Sommige van deze online tools zijn erg krachtig en misschien wel voordeliger dan een standalonepakket.

			Standalonegrafiekpakketten bevatten vaak wel meer mogelijkheden dan de online tools. Zo bieden softwarepakketten voor het maken van grafieken vaak mogelijkheden voor backtests, wat met de tools op websites meestal niet kan.
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			Er zijn verschillende pakketten beschikbaar, waaronder de volgende twee.




			

					MetaStock (www.metastock.com). MetaStock heeft twee versies: een standaard end-of-day tradingpakket en een professionele versie voor realtimetraders. Beide versies hebben veel verschillende analysetools, technische indicatoren, mogelijkheden voor het ontwikkelen en testen van systemen en toegang tot essentiële aandelengegevens.

					TradeStation (www.tradestation.com). TradeStation is de topper op het gebied van grafieksoftware. De tool is krachtig, flexibel en instelbaar, en het werkt hetzelfde als internationale handelsplatformen. Je kunt je tradingsysteem helemaal configureren door je strategieën in het systeem te programmeren en ze door TradeStation in realtime te laten uitvoeren. (Of dit verstandig is, is een ander verhaal.) Je hebt bovendien toegang tot alle ECN’s en aandelenbeurzen.

			



			Er zijn nog veel meer grafiekpakketten beschikbaar. Maar deze twee worden veel gebruikt en bieden een goede basis voor het vergelijken van alle andere beschikbare producten.
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			De keerzijde van onafhankelijke grafieksoftware is de prijs. Je moet niet alleen de software kopen, maar hebt ook een aanbieder nodig voor end-of-day of intradaymarktprijzen. Let er bij het kiezen van een grafieksoftwarepakket op dat deze ondersteuning biedt voor het gegevensabonnement dat je wilt gaan gebruiken. Ze moeten kunnen samenwerken.

			Gegevensaanbieders zijn onder andere:

			

					MetaStock (www.metastock.com)

					eSignal (www.esignal.com)

			



			Fundamentele gegevens opzoeken

			Fundamentele gegevens (bedrijfsinformatie als omzet, winst en cashflow) zijn niet zo vergankelijk als prijsgegevens of tradingstatistieken. Toch is het leuk om deze gegevens rechtstreeks in je handelsplatform te kunnen laden zodra ze worden bijgewerkt. Sommige platformen bieden ook andere fundamentele gegevens, zoals BBP-groei, inflatie-indicatoren en taakrapporten. In hoofdstuk 5, 6 en 7 (deel 2) bespreken we de analyse van fundamentele gegevens.
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			Veel brokers bieden in ieder geval toegang tot enkele fundamentele gegevens. Maar als je je liever zelf in de cijfers verdiept, kun je bij de volgende online bronnen terecht voor ruwe financiële gegevens:

			

					The Wall Street Journal (www.wsj.com). The Wall Street Journal is online beschikbaar met een abonnement. De site biedt toegang tot een breed scala aan gegevens, waaronder aandelenquotes, aandelenbeoordelingsindexen, fundamentele verhoudingen, vergelijkingen binnen de bedrijfstak, transacties met voorkennis, geschatte winsten en aandelenanalyserapporten. Daarnaast heb je toegang tot delayed-pricegrafieken. Een abonnement op alleen de digitale versie kost € 99 voor zes maanden. Voor € 111 krijg je daarnaast ook zes maanden de krant in de bus.

					Edgar (www.sec.gov/edgar.shtml). Alle bedrijven die openbaar worden verhandeld moeten elektronische 10-Q en 10-K kwartaal- en jaarverslagen indienen bij de Amerikaanse Securities and Exchange Commission (SEC) via het Electronic Data Gathering Analysis and Retrieval system (EDGAR). Deze rapporten zijn voor iedereen gratis online beschikbaar.

			



			Analistenrapporten lezen

			Deze rapporten kun je soms wel vinden bij de lokale bieb, vooral voor grote organisaties als Standard & Poor’s en Value Line. Veel analisten verkopen onderzoeksinformatie in de vorm van abonnementen op investeringsnieuwsbrieven.
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			In de loop van de jaren hebben we een aantal van de volgende abonnementsdiensten gebruikt. Met wisselend succes.




			

					Standard & Poor’s (www.standardandpoors.com). Registratie is vereist, maar toegang is gratis.

					Value Line (www.valueline.com). De Value Line Investment Survey bestaat al lang. In de survey staat informatie over veel grote ondernemingen. Ook vind je er verschillende aandelenscreens op basis van eigen modellen. Daarnaast lees je er meningen over het huidige economische en marktklimaat. Sommige rapporten en updates zijn gratis verkrijgbaar op de site. Voor toegang tot de hele site heb je een abonnement nodig.

					Briefing.com (www.briefing.com). Deze site heeft gratis delen en delen waarvoor je een abonnement moet hebben. Via geavanceerde functies heb je onder andere toegang tot analistenupgrades en -downgrades op het moment dat ze worden gepubliceerd, toegang tot bijgewerkte winstverwachtingen, een IPO-agenda, meldingen van veranderingen in aandelenindexen en nog veel meer.

					Morningstar (www.morningstar.com). Morningstar is waarschijnlijk het bekendst vanwege de analyse van open-eindbeleggingsfondsen. Maar je vindt er ook uitgebreide aandelenanalyses, redactioneel commentaar, een tool voor aandelenscreening en een tool voor uitgebreide momentopname van financiële prestaties, fondseneigendom en recente fondsentransacties. Voor premiuminhoud moet je een abonnement hebben.

			



			Een handelsplatform kiezen

			Er zijn zoveel tradingstijlen als er traders zijn. Gelukkig zijn er ook bijna net zoveel mogelijkheden voor het instellen van je eigen tradingomgeving.

			Met de ontwikkeling en uitbreiding van technologie bieden online brokers hun cliënten steeds krachtigere tradingtools. Deze tools omvatten marktonderzoek, mogelijkheden voor het maken van grafieken, streaming van prijzen en nieuwsdiensten. Als je broker een specifieke dienst niet aanbiedt, kun je deze waarschijnlijk wel ergens anders op internet vinden.

			Voordat je je computer inzet als handelsplatform moet je je eerst verdiepen in de twee belangrijkste technieken voor het gebruiken van tradingtools en -services. Via de eerste gebruik je je internetbrowser voor het invoeren van orders en aanleveren van alle gegevens. Via de andere gebruik je een onafhankelijk softwareprogramma, een geïntegreerd handelsplatform, om contact te houden met je broker en je effectenrekening.

			Geïntegreerde handelsplatformen zijn grotendeels verweven met specifieke effectenkantoren. Bij sommige brokers kun je kiezen. Zo biedt Charles Schwab’s CyberTrader het geïntegreerde softwaregebaseerde systeem StreetSmart Edge of het gebruik van tradingtools die zijn gebaseerd op het web en mobiele apps. TD Ameritrade biedt Trade Architect of thinkorswim. E*Trade biedt E*Trade Pro en E*Trade Mobile. Probeer ze alle drie eens en kijk welke het beste past bij jouw manier van traden.
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			De aanpak die het beste bij je past is afhankelijk van tradingstijl, kostenoverwegingen en de configuratie van je computer. Je broker kan zijn serviceniveau ook afstemmen op het saldo van je rekening of je tradingvolume. Zoek de balans tussen de informatie die je echt nodig hebt enerzijds en de kosten hiervoor anderzijds.

			Geïntegreerde handelsplatformen zijn altijd direct-access systemen. Hoewel direct-access systemen worden aangeboden in browsergebaseerde configuraties, hebben actieve daytraders en swingtraders meer aan een volledig geïntegreerd direct-access handelsplatform.

			Browsergebaseerde tradingomgevingen

			De meeste nieuwe traders beginnen met relatief kleine tradingvolumes, bijvoorbeeld maximaal vijf trades per maand. Je tijdsduur voor het innemen van een positie wordt waarschijnlijk in dagen tot weken of in weken tot maanden gemeten. De kans dat je veel intradaytrades uitvoert, is erg klein. Dit gebeurt hooguit om een positie te verlaten nadat een stopprijs is behaald. In dit geval is een browsergebaseerde tradingomgeving goed genoeg om je eerste stappen te zetten. Misschien heb je zelfs nooit meer nodig dan dat.

			Deze systemen kunnen hecht geïntegreerd of juist vrij los zijn, afhankelijk van de manier waarop de broker ze instelt. Zo vullen sommige brokers orderinvoerschermen automatisch met zo veel mogelijk gegevens die uit je account kunnen worden afgeleid. Bij andere brokers moet je alle gegevens zelf handmatig in het orderscherm invoeren: een saaie en tijdrovende klus. Sommige brokers bieden pop-uporderbevestiging en vullen rapporten automatisch, terwijl je bij andere steeds op Enter moet drukken terwijl je wacht tot de uitvoering van de trade zichtbaar is op je rekening.

			Voors

			Bijna elke computer met internettoegang is geschikt voor een browsergebaseerd handelsplatform. En hoewel voor handelsplatformen meestal Windows wordt gebruikt, kun je voor de meeste browsergebaseerde toepassingen ook een Mac- of Linux-systeem gebruiken.

			Een groot deel van de browsergebaseerde informatie die je broker aanbiedt, is beschikbaar voor alle cliënten, ongeacht de rekeninggrootte of het tradingvolume. Als je iets wilt wat je broker niet aanbiedt, kun je het meestal ergens anders op internet vinden, al dan niet gratis.

			Tegens

			In vergelijking met een geïntegreerde softwareoplossing is traden via een browser relatief langzaam. Je moet veel browservensters openen en handmatig rekeninginformatie bijwerken. Afhankelijk van hoe goed je broker deze systemen implementeert, moet je eventueel nog meer zelf typen om je orders op te geven en uit te voeren.
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			In sommige browsergebaseerde handelsplatformen verloopt je internetsessie als je een bepaalde tijd niets hebt gedaan. Deze onderbrekingen zijn op zijn minst hinderlijk. En voor sommige configuraties moet je een specifieke browser gebruiken. Ook kan het zijn dat je een speciale invoegtoepassing voor je browser moet downloaden.

			Geïntegreerde handelsplatformen

			Erg actieve traders, vooral daytraders en swingtraders, en traders die een persoonlijk tradingsysteem willen instellen, zijn beter af met een geïntegreerd handelsplatform dat niet afhankelijk is van een internetbrowser. Normaal download je zo’n programma, installeer je het op je computer en gebruik je het voor toegang tot je effectenrekening en tradingtools. Deze programma’s variëren van tekstgebaseerde toepassingen met beperkte grafische mogelijkheden tot geavanceerde programma’s voor technische analyse waarmee je aangepaste tradingsystemen kunt ontwikkelen en uitvoeren.

			De geavanceerdste van deze platformen bieden een tradingervaring van een professioneel niveau. Zo kun je op sommige een soort ‘tradingwinkelwagentje’ gebruiken, waarin je meerdere orders voor verschillende aandelen tegelijk kunt invoeren. Bij andere kun je sneltoetsen instellen om je orders sneller te kunnen invoeren.

			Geïntegreerde handelsplatformen bieden ook ondersteuning voor geavanceerde strategieën. In de flexibelste kun je voorwaardelijke orders invoeren waarbij een optieorder wordt geactiveerd door de aandelenprijs. Ook kan met de uitvoering van een order een andere order automatisch worden geannuleerd. Verschillende brokers bieden melding via e-mail of sms als een aandeel een ingestelde prijs behaalt of als een indicator een vooraf ingesteld niveau bereikt. Bij één broker kun je zelfs trades automatisch uitvoeren op basis van aanbevelingen van bekende en gerenommeerde adviesdiensten.

			Voors

			Deze handelsplatformen zijn over het algemeen sneller, gebruiksvriendelijker en kunnen gemakkelijker worden aangepast dan browsergebaseerde toepassingen. De beste hebben zelfs tools voor backtests waarmee je je eigen tradingstrategieën kunt finetunen.

			Tegens

			Geïntegreerde handelsplatformen kunnen duur zijn. Als het saldo op je rekening niet erg hoog is, rekent je broker waarschijnlijk maandelijkse kosten of betaal je een bedrag op basis van een minimumaantal trades per maand.

			Daarnaast heb je vaak een vrij recente computer met een snelle processor en veel opslagruimte nodig om deze platformen goed te kunnen gebruiken. Op oudere apparatuur werkt deze software veel minder goed. De kans is ook groot dat je vastzit aan een Windows-besturingssysteem.

			Belangrijke functies

			Kijk bij het kiezen van een handelsplatform naar de functies die je nu nodig hebt, maar houd rekening met mogelijke uitbreiding in de toekomst. Kijk bijvoorbeeld naar de functies in de volgende drie lijstjes.

			Zoek tradingtools met de volgende functies:

			

					aandelenhandel;

					ondersteuning van geavanceerde strategieën voor optiehandel;

					handel in termijncontracten, vooral deelbewijzen en indextermijncontracten;

					NASDAQ Level II-toegang;

					direct-access trading en ECN-boekgegevens;

					controlelijsten;

					automatische meldingen via e-mail of sms als een aandeel je ingestelde prijs behaalt.

			



			 

			Zoek naar analysetools met de volgende functies:

			

					sectoranalyse;

					eigen analistenrapporten en rapporten van externe partijen;

					nieuwsfeeds (Dow Jones, Reuters enzovoort);

					realtimemogelijkheden om grafieken te maken;

					verkooprapporten met tijdstip en volume.

			



			Nuttige tools voor rekeningbeheer beschikken over de volgende functies:

			

					realtimerekeningsaldo’s;

					realtime-updates van koopkracht en margeblootstelling;

					beheertools voor je portefeuille;

					status van open orders.
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			Als je je tradingactiviteiten de hele dag in de gaten wilt houden vanuit een mobiele toepassing, moet je er zeker van zijn dat het platform dat je kiest een mobiele app biedt die geschikt is voor je mobiele apparaat of apparaten. Sommige platformen bieden alleen mobiele apps voor specifieke apparaten, zoals Apple, of besturingssystemen, zoals Android. Je wilt je activiteiten op mobiel apparaat, desktop en laptop natuurlijk naadloos in elkaar laten overgaan.

			Computervereisten bepalen

			Er zijn maar weinig nieuwe traders die meteen al een volledig geïntegreerd direct-access handelsplatform nodig hebben om te beginnen met traden of om de trade winstgevend te laten zijn. Maar als je toch een nieuwe computer wilt kopen, is het misschien wel nuttig om rekening te houden met de hardware- en softwarevereisten voor deze krachtige platformen. Anders kun je deze toepassingen misschien niet gebruiken op je nieuwe computer.

			Wordt het Windows of toch Mac of misschien toch Linux?

			De meeste handelsplatformen worden ontwikkeld voor Windows, maar de echte Mac- en Linux-fans hoeven niet te wanhopen. Als je begint met een browsergebaseerde aanpak, is bijna elke moderne computer met internetaansluiting goed genoeg. Browsergebaseerde internettools werken over het algemeen prima op alle hardware of elk besturingssysteem. Helaas zijn er nog enkele sites met browserspecifieke functies, maar dit worden er steeds minder.
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			Als je voor het traden nieuwe computerhardware wilt kopen, raden we je Mac-hardware of Unix/Linux-besturingssystemen af. Mac en Linux ondersteunen browsergebaseerde toepassingen net zo goed als Windows. Maar het beperkt je in je mogelijkheden als je ooit wilt upgraden naar een geïntegreerd handelsplatform. Wij kennen in ieder geval geen in de handel verkrijgbare handelsplatformen voor onafhankelijke traders (in tegensteling tot institutionele traders) die geschikt zijn voor Linux of Mac OS X.

			Je computersysteem configureren

			Of je nu gaat voor een browsergebaseerde aanpak of een geïntegreerd handelsplatform, je hebt sowieso een betrouwbare computer nodig met voldoende kracht, geheugen en opslagruimte.

			Voor een deel van de huidige krachtige geïntegreerde handelssoftware heb je een even krachtig computersysteem nodig. Hierna geven we een aantal algemene richtlijnen voor de hardware. Als je een computer wilt die je ook kunt upgraden voor een geavanceerd handelsplatform, moet je ook de betreffende softwareleveranciers raadplegen voor eventuele specifieke hardwarevereisten. Je moet bovendien zeker weten dat je hardware je software ondersteunt.
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			Softwareleveranciers roepen vaak dat hun producten werken op bescheiden hardwareconfiguraties. Maar de prestaties zouden je in een dergelijk geval weleens behoorlijk kunnen tegenvallen. Deze softwarepakketten doen het veel beter op een computer die ruimschoots voldoet aan de systeemvereisten. Handelsplatformen, vooral testtoepassingen en weergaven met meerdere grafieken, vensters of monitors, verbruiken veel van de systeembronnen en kunnen een computer verschrikkelijk traag maken.

			De volgende minimumconfiguraties zijn ruim voldoende voor browsergebaseerde oplossingen. Maar misschien moet je wel upgraden voor voldoende ondersteuning van volledig geïntegreerde tradingsystemen.

			

					Centrale verwerkingseenheid (central processing unit, of CPU). Je hebt minimaal een 1,6GHz-processor nodig, maar een snellere processor werkt echt veel beter. Tradingtoepassingen maken vaak gebruik van veel wiskundige berekeningen. Mijd dus de voordelige CPU-chipsets. Kijk liever naar systemen die zijn ontwikkeld voor grafische toepassingen. Kies als het even kan ook een dual-coreprocessor.

			



			De langzaamste machines die je nu kunt kopen voldoen ruimschoots aan de gigahertz-eis. De meeste moderne machines hebben voldoende CPU-rekenkracht voor grafiektoepassingen. Maar voor geavanceerde programma’s als TradeStation doe je jezelf een plezier met specialistische hardware zoals configuraties met meerdere CPU’s en hyper-threading. Informeer bij softwareleveranciers voor meer informatie.

			

					RAM. 1 GB RAM is het absolute minimum, maar meer is in dit geval zeker beter. Geheugen is relatief goedkoop vergeleken met andere hardware-upgrades. Bovendien kun je hier eigenlijk nooit teveel van hebben. Error-correcting code memory (ECC-geheugen) levert vooral extra gemoedsrust, maar is niet eens zo heel veel duurder dan standaardgeheugen.

					Beschikbare schijfruimte. Om te beginnen is 1 GB aan vrije schijfruimte wel genoeg. Maar je hebt echt wel meer nodig voor het opslaan van de realtimeprijsgegevens die je nodig hebt voor het ontwikkelen en testen van je eigen tradingsysteem. In hoofdstuk 16 bespreken we manieren om een tradingsysteem aan je persoonlijke voorkeuren aan te passen.

					Besturingssysteem. Als je Windows gebruikt, moet je minimaal Windows 10 hebben. Veel browsers en softwaretoepassingen werken wel op oudere versies van Windows, maar 10 biedt meer stabiliteit en betrouwbaarheid dan eerdere versies van Windows. Voor tradingtoepassingen moet je kiezen voor het betrouwbaarste systeem dat je kunt betalen. Windows 10 is misschien niet bulletproof, maar het is echt wel zoveel stabieler dan de voorlopers dat je minimaal moet upgraden naar deze versie, en liever nog een hogere, als je dit nog niet hebt gedaan.

					Videokaart. Met wat moeite kun je wel een videosysteem voor gedeeld geheugen gebruiken (hiervoor wordt een deel van je RAM gebruikt). Maar je kunt beter een losse videokaart gebruiken met zijn eigen videogeheugen. Voor de minimumconfiguratie voor een enkele monitor heb je minimaal 128MB-videogeheugen nodig, maar 256MB-video-RAM is beter. Als je met een videokaart twee monitoren wilt gebruiken, is 1 GB zeker aan te bevelen.

					Monitorformaat. Moderne lcd-monitoren met hoge resolutie zijn uitstekend en toch niet duur. Kleiner dan een 17 inchmonitor is geen goed idee. Ook hier geldt: groter is beter. Maar het formaat is niet het belangrijkste. Kijk vooral naar de resolutie. Voor het lezen van grafieken heb je niets aan een monitor met een resolutie van 1024 x 768 of minder. Je hebt zeker meer nodig dan dit. Als je een enkel scherm gebruikt, kijk dan naar een monitor van 20 of 22 inch met een resolutie tot 1920 x 1200.

					Configuraties met twee monitoren. Sommige traders zweren bij een opstelling met twee monitoren. Je zet je grafieken dan op de ene monitor en bekijkt alle andere gegevens op de andere. Veel videokaarten ondersteunen het gebruik van twee monitoren.

					Netwerkinterface. Je hebt toegang tot een snelle internetverbinding nodig (zie de volgende paragraaf). De meeste computers hebben tegenwoordig een geïntegreerde ethernetpoort of een extra ethernetkaart. Beide voldoen prima.

					Stroomtoevoer. We raden je absoluut aan een noodstroomvoeding (uninterruptible power supply, of UPS) te gebruiken. Een UPS is relatief voordelig en biedt een extra beveiligingslaag. Sommige UPS’en beschermen bovendien tegen blikseminslag. Als je in een gebied woont waar stroomschommelingen veel voorkomen, kun je eigenlijk niet zonder een UPS.

			



			Toegang tot internet

			Je moet een betrouwbare internetaansluiting hebben. En dan bedoelen we een snelle verbinding, bijvoorbeeld via DSL, glasvezel of kabel. In Amerika kiezen sommige zeer actieve daytraders bijvoorbeeld voor extra capaciteit via een dataverbinding in de vorm van een zogeheten T1-lijn. Hiermee krijgen ze extra betrouwbaarheid, maar het is wel duur. Een extra verbinding waarop je kunt terugvallen is wel een goed idee. Je kunt bijvoorbeeld een draadloze verbinding via een laptop of zelfs een tweede snelle internetverbinding nemen.

			Een inbelverbinding is niet snel en betrouwbaar genoeg voor traden. Tegenwoordig worden inbelverbindingen bijna niet meer gebruikt. Maar als je toch nog zo’n verbinding hebt, ga dan heel snel op zoek naar een alternatief.
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			Gebruik vanwege de veiligheid geen draadloze netwerken. Als je dit toch wilt doen, moet je absoluut zeker weten hoe je zo’n netwerk instelt zonder dat nieuwsgierige buren kunnen meekijken in je effectenrekening en rekeninggegevens. Hetzelfde geldt voor mobiele apps.

			Een browser kiezen

			Eigenlijk is elke moderne browser wel geschikt. Het kan zijn dat je op een site terechtkomt die browserspecifieke functies gebruikt. Maar deze kans wordt wel steeds kleiner. Microsoft Edge wordt gratis meegeleverd met het besturingssysteem Windows. Dit voldoet prima aan de eisen. Daarnaast zijn Mozilla Firefox (www.mozilla.org) en Google Chrome (www.google.com/chrome/) prima keuzen, en ook gratis. Kies de browser die het beste past bij je grafieksysteem en je broker.

			Je computer beveiligen
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			Internet is best wel gevaarlijk. Je moet je computersysteem en je gegevens beveiligen tegen aanvallen door vandalen, hackers en dieven. Zorg ervoor dat je moderne antivirussoftware installeert en werk de virusdefinities regelmatig bij.

			Norton AntiVirus wordt goed beoordeeld en lijkt uitstekend geschikt voor zijn taak. De virusdefinities kunnen automatisch worden bijgewerkt. Ga voor meer informatie over dit Norton-programma naar www.symantec.com. McAfee Security’s VirusScan scoort ook goed bij de deskundigen. Meer informatie hierover vind je op www.mcafee.com.

			Verder raden we je aan een firewall te gebruiken. De Windows firewall is voldoende. Firewalls van derden, zoals de gratis ZoneAlarm-firewall van Check Point Software Technologies (www.zonealarm.com) werkt ook prima. ZoneAlarm bewaakt je internetverbinding en kan Trojaanse paarden en wormen detecteren die proberen binnen te dingen. Dit wordt steeds belangrijker. Kijk daarnaast ook naar een hardwarefirewall als extra beveiligingslaag. De meeste routers hebben ook een hardwarefirewall en geven je de mogelijkheid om je internetverbinding te gebruiken voor meerdere computers.

			Installeer ten slotte altijd de beveiligingsupdates van je besturingssysteem, vooral als je Windows gebruikt. Voor Windows worden meer virussen geschreven dan voor welk ander besturingssysteem ook.

			Je kunt Windows zo instellen dat deze automatisch controleert op systeemupdates. Op de Windows Update-site (http://windowsupdate.microsoft.com) vind je meer informatie over het instellen van automatische updates op een Windows-computer en kun je controleren of alle systeempatches zijn toegepast.


2 
Inlezen in fundamentals: fundamentele analyse


		
IN DIT DEEL . . .

		Ontdek je welke signalen in economische cycli invloed hebben op marktgedrag en lees je over de indexen die aandelenprijzen kunnen beïnvloeden.

			Duik je in belangrijke financiële overzichten. Hierin kun je aandelen vergelijken en de juiste aandelen voor je eigen portefeuille kiezen.

			Ontdek je de geheime taal van analyst calls en leer je hoe je deze kunt gebruiken om je aandelen beter te kunnen kiezen.

		

		
			 


	
IN DIT HOOFDSTUK

		De basisbeginselen van bedrijfscycli verkennen

			Door sectoren rouleren

			Economische indicatoren ontcijferen

		


Hoofdstuk 5: 
Inleiding tot fundamentals: marktgedrag observeren

			Aan alle kanten hoor je over recessie en inflatie. Je weet dat beide slecht kunnen zijn voor de economie, maar begrijp je ook echt wat ze betekenen en waardoor ze ontstaan? De economie doorloopt cycli, periodes met economische groei afgewisseld met recessies, los van wat de economische goeroes doen. Als de groei een kookpunt bereikt, is de kans op inflatie groot. Inflatie kan ook worden veroorzaakt door waardedaling van een valuta. Als bijvoorbeeld de waarde van de Amerikaanse dollar daalt, worden importartikelen en grondstoffen als olie duurder voor inwoners van de V.S. Dit heeft op zijn beurt weer invloed op de prijs van zo ongeveer alles wat er in de Verenigde Staten wordt verkocht.

			De raad van bestuur van de Federal Reserve (Fed) ziet toe op acties in het monetair beleid in de Verenigde Staten. De wetgevende en uitvoerende macht zijn verantwoordelijk voor belastingveranderingen en andere fiscale beleidsveranderingen. De acties van de Fed en de regering kunnen de gevolgen van inflatie of recessie beperken en economische groei stimuleren. Maar economische cycli zijn er nu eenmaal en kunnen niet worden uitgebannen. Markten en traders proberen op deze cyclische bewegingen te anticiperen met het doel winst te behalen. In dit hoofdstuk lees je over welke economische indicatoren deze cycli veroorzaken en hoe je ze kunt gebruiken om de actuele toestand van de markt en de economie te begrijpen.

			De basisbeginselen van de bedrijfscyclus

			Het oude gezegde ‘wat omhooggaat, komt ook weer naar beneden’ is op de economie net zo goed van toepassing als op voorwerpen. Als een economische cyclus zijn hoogtepunt behaalt, loopt alles op rolletjes in de wereld van de economie: bedrijven en beleggers verdienen bakken met geld en iedereen is blij. Helaas kan de economie niet altijd blijven pieken. En net zoals de zwaartekracht er altijd voor zorgt dat een voorwerp dat je omhoog gooit weer naar beneden komt, zo bereikt de bloeiende economie uiteindelijk zijn hoogtepunt en begint weer te dalen.

			Het hoogtepunt is slechts een van vier duidelijk herkenbare onderdelen van elke bedrijfscyclus: hoogtepunt, recessie, dieptepunt, expansie/herstel (zie figuur 5.1). Geen van deze delen kun je aanwijzen als het begin van een bedrijfscyclus. Hierna lees je wat de delen van de bedrijfscyclus zijn en waar deze voor staan:

			

					Hoogtepunt. Tijdens een hoogtepunt is de economie vol op stoom. Het bruto binnenlands product (BBP, meer hierover later in dit hoofdstuk) is bijna maximaal en de werkgelegenheidsniveaus naderen het hoogste percentage ooit. Inkomens en prijzen stijgen en het risico op inflatie is enorm of is zelfs al ingezet. Bedrijven en beleggers gedijen en zijn tevreden.

					Recessie/krimp. Het gezegde ‘aan al het goede komt een einde’ is hier zeker van toepassing. De economie is over zijn hoogtepunt heen, de werkgelegenheid begint te dalen en de productie en omzetten dalen uiteindelijk ook. Loon- en prijsniveaus vlakken af, maar dalen waarschijnlijk alleen maar als de recessie lang duurt.

					Dieptepunt. Als een recessie zijn dieptepunt bereikt, vlakt het economische niveau af in het dieptepunt. Als deze periode langer duurt, kan deze overgaan in een depressie. Dit is een ernstige, langdurige recessie. De recentste depressie in vond plaats eind jaren twintig en jaren dertig van de vorige eeuw. Omzet en werkgelegenheid lopen terug in afwachting van de volgende expansie.

					Expansie/herstel. Als de economie weer is gaan groeien, nemen ook werkgelegenheid en omzet weer toe. Deze periode van expansie en herstel trekken de economie uit het dal en stuwen deze weer naar het volgende hoogtepunt. Tijdens deze periode nemen de werkgelegenheid, productie en omzet toe en ziet de economische situatie er weer rooskleurig uit.
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FIGUUR 5.1: De standaardbedrijfscyclus.

			
			
			Begrijpen hoe periodes van economische groei en recessie worden bepaald

			Hoe weet je in welk deel van de bedrijfscyclus de economie zit? Officieel hoor je dit pas maanden nadat dat deel van de cyclus is begonnen of afgelopen. Het Amerikaanse National Bureau of Economic Research (NBER) wijst de hoogte- en dieptepunten officieel aan. Het NBER is ervoor verantwoordelijk om formeel het eind van een hoogte- of dieptepunt te melden. Ook signaleert het bureau het begin van een recessie (einde van een hoogtepunt) of expansie (einde van een dieptepunt). Op www.nber.org/cycles/cyclesmain.html zie je een tabel waarin de hoogte- en dieptepunten sinds 1857 worden verklaard.

			Het NBER identificeerde december 2007 als hoogtepunt van de recentste economische expansie. Maar deze mededeling kwam pas in december 2008. Toen dit hoogtepunt werd uitgeroepen, bevond de markt zich al 15 maanden in een neergaande spiraal, waaronder de scherpe daling in september 2008. Het dieptepunt van juni 2009 werd pas in september 2010 uitgeroepen. Op het moment dat we dit boek schrijven, wachten we in de Verenigde Staten nog steeds op het moment waarop we uit de ernstigste recessie sinds de Tweede Wereldoorlog klauteren. Het NBER heeft bepaald dat de recessie 18 maanden heeft geduurd. Eerder waren de langst durende recessies na de oorlog die van 1973 tot 1975 en 1981 tot 1982. Beide duurden 16 maanden.

			Zo zie je dat de vertraging tussen gebeurtenissen en het moment waarop het NBER zijn mededeling doet best wel lang kan zijn. Maar het kan nog erger. Zo verklaarde het NBER op 26 november 2001 dat het hoogtepunt van de laatste bedrijfscyclus op 21 maart 2001 was bereikt. Dat was dus na 8 maanden. Het eind van het dieptepunt voor deze cyclus, november 2001, werd pas op 17 juli 2003 bekendgemaakt. Met andere woorden: de economie was al 20 maanden in expansie/herstel voordat het NBER dit officieel bekendmaakte.
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			Helaas voor alle betrokkenen is de informatie die het NBER nodig heeft voor zijn officiële mededelingen lang niet altijd meteen beschikbaar. Het hele proces van het verzamelen van economische gegevens en herziene voorlopige schattingen van economische activiteit kost tijd. Schattingen en gegevens zijn niet meteen na het aflopen van een specifiek deel van de bedrijfscyclus beschikbaar. Voordat het NBER dus conclusies kan trekken, moet het bureau afwachten tot duidelijk is hoe de economie zich ontwikkelt. Veel economen identificeren recessies en expansies op basis van ten minste 2 kwartalen (6 maanden) aan economische gegevens. Maar het NBER gebruikt zijn eigen modellen. Een groeispurt van een heel kwartaal is echter niet automatisch het begin van een expansie. En een daling van een kwartaal luidt niet meteen een recessie in. Met dit in het achterhoofd snap je dat een vertraging van een halfjaar helemaal niet gek is voordat het NBER zelfs maar wil spreken van een recessie of herstel. De mededelingen zijn daarmee dan ook volledig nutteloos voor traders.

			Het hoogtepunt van een bedrijfscyclus ligt een paar maanden voordat enkele belangrijke economische indicatoren beginnen te dalen. Deze indicatoren omvatten werkgelegenheid, omzet en nieuwbouw. In de paragraaf ‘Economische indicatoren begrijpen’ verderop in dit hoofdstuk gaan we verder in op economische indicatoren en welke hiervan je als trader absoluut in het oog moet houden. Een mededeling over recessie, maar ook over herstel kan pas worden uitgegeven als voldoende gegevens zijn verzameld. Het is daardoor niet mogelijk het probleem van de vertraging te omzeilen.

			Signalen dat de economie afzwakte werden al in de zomer van 2007 zichtbaar toen de belangrijkste indexen hun hoogtepunt behaalden. Als we naar een eerdere bedrijfscyclus kijken, kunnen we het hele proces zien. Net als in 2007 waren er al in het voorjaar van 2000 signalen zichtbaar dat de economie richting een recessie koerste. Dit was het moment waarop de NASDAQ-index zijn hoogtepunt bereikte en aan de neergaande spiraal begon. Het duurde even voordat de gevolgen van de recessie de andere belangrijke indexen bereikte: deze begonnen in de zomer van 2000 aan de daling. Net als in 2008 nam het aantal ontslagen medio 2000 toe. Veel economen waarschuwden op dat moment al dat de economie op een recessie afstevende.

			Het NBER duidde 21 maart 2001 aan als officieel begin van deze recessie en verklaarde dat het herstel na het dieptepunt in november 2001 op gang kwam. Maar pas in oktober 2002 was significant herstel van de markten zichtbaar. De banengroei bleef vlak tot begin 2004. Het eerste teken van banengroei was zichtbaar in het laatste kwartaal van 2003, na bijna 3 jaar van banenverlies. Deze economische expansie kwam uiteindelijk in een stroomversnelling en duurde tot 2007.

			Economische indicatoren gebruiken om de kracht van de economie te bepalen

			Nu je weet hoeveel vertraging er zit tussen gebeurtenissen en officiële mededelingen, vraag je je ongetwijfeld af hoe je kunt bepalen in welk deel van de cyclus de economie zich bevindt en hoe je deze informatie als trader kunt gebruiken. De meeste economen schrijven veranderende bedrijfscycli toe aan verstoringen van de economie. Zo is een groeispurt het gevolg van een opleving in private of publieke uitgaven. Publieke uitgaven kunnen stijgen tijdens een oorlog, als de overheid meer geld uitgeeft en bedrijven in de oorlogsindustrie floreren. Vaak moet meer personeel worden aangenomen om de overheidsorders te kunnen verwerken. Werknemers van deze bedrijven krijgen vaak meer nettoloon en gaan dit ook uitgeven. Het consumentenvertrouwen groeit, waardoor andere bedrijven moeten voldoen aan de wensen en behoeften van de consumenten. Hierdoor stijgen ook de productie en omzet van bedrijven buiten de defensiebranche.

			Als deze factoren worden omgekeerd, volgt er zeker een recessie. Zo leiden bezuinigingen door de overheid tot gedwongen ontslagen in de betreffende fabrieken, een daling in het nettoloon en uiteindelijk in omzet en productie als gevolg van de daling in uitgaven.

			Naast de overheidsuitgaven kan ook een beslissing van de Fed om rentetarieven te verhogen of verlagen belangrijke verstoring in de economie veroorzaken. Als de rentetarieven stijgen, stagneren de uitgaven. Dit kan weer leiden tot een recessie. Als de rentetarieven dalen, stijgen de uitgaven. Dit kan weer werken als drijfveer voor economisch herstel.

			De Federal Reserve heeft de rentetarieven al sinds het begin van de financiële crisis in 2007 bijna op nul gehouden. Toch herstelt de economie maar langzaam. De Federal Reserve heeft het streeftarief eind 2016 voor het eerst sinds de financiële crises van 2007 verhoogd naar 0,75 procent. Ook in 2017 zijn de tarieven enkele keren verhoogd.

			Een andere stroming binnen de economie gelooft niet dat overheidsbeleid of -uitgaven verantwoordelijk zijn voor veranderingen in de bedrijfscyclus. Deze tweede groep theoretici gelooft dat veranderingen in productiviteitsniveaus en consumentenvoorkeuren de belangrijkste drijfveren zijn voor de bedrijfscyclus. Volgens dit standpunt kunnen alleen bedrijven en consumenten veranderingen in de economische cyclus veroorzaken. Deze economen geloven niet dat door de overheid aangedreven monetaire veranderingen of beleidswijzigingen invloed hebben op de cyclus.
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			Het maakt niet echt uit welk kamp je gelooft. Het is veel belangrijker om de signalen op te pikken wanneer de economie zich in een recessie of expansie bevindt. Hoogte- en dieptepunten zijn vlakke periodes (periodes waarin het hoogte- of dieptepunt relatief gelijk blijft voordat de beweging andere kant op wordt ingezet) en kunnen pas maanden na afloop worden aangewezen. Als trader kun je wel veranderingen in aankoop- en uitgavegedrag zien door te kijken naar verschillende economische indicatoren. Zo zie je of de economie zich in de beginfase van herstel of een recessie bevindt, of al volop in recessie of herstel is.

			Bullmarkten en bearmarkten koppelen aan de economie

			Je hebt vast wel eens gehoord van de termen bullmarkt en bearmarkt. Voordat je kunt leren wat deze termen betekenen, moet je begrijpen hoe economische cycli de aandelenmarkt beïnvloeden. Bulls zijn mensen die geloven dat alles in de wereld zijn gangetje gaat en dat de aandelenmarkt verder zal stijgen. Zij geloven absoluut dat de economie groeit. Bears zijn mensen die geloven dat de economie afstevent op een achteruitgang en dat de aandelenprijzen zullen stagneren of dalen. Een bullmarkt is een markt waarin het grootste deel van de aandelen in waarde stijgt en een bearmarket is een markt waarin het grootste deel van de aandelen in waarde daalt.

			Het maakt niet uit of de bulls of de bears gelijk hebben. Je kunt als trader altijd geld verdienen. Het geheim: onderzoek welke kant de markt opgaat en koop of verkoop volgens deze trend. Tijdens een bearmarkt verdienen traders geld via shortselling of het profiteren van de dalende prijzen (meer hierover in hoofdstuk 15). Traders verkopen short door aandelen te lenen van hun broker en deze door te verkopen in de hoop op winst als de prijs daalt.

			Zelfs tijdens een bearmarkt bieden sommige aandelen mogelijkheden voor traders om geld te verdienen. Bijvoorbeeld olie- en gasaandelen en vastgoedbeleggingstrust (real-estate investment trusts of REIT’s). Aardolieaandelen en REIT’s keren een hoger dividend uit en zijn daarom het interessants als de markt krimpt of geen tekenen van groei vertoont. Tijdens een bullmarkt bestaat de kunst erin om een aandeel vast te houden tot het herstel, maar te verkopen voordat deze in waarde daalt. In hoofdstuk 10 vertellen we meer over trends en wat deze betekenen.

			Een sectorrotatiestrategie opzetten

			Markten worden over het algemeen verdeeld in sectoren en er zijn altijd sectoren die groeien, zelfs in een bearmarkt. Sommige traders zijn heel handig in het roteren van hun beleggingen van de ene sector naar de volgende die waarschijnlijk meer profiteert van het deel van de bedrijfscyclus dat de economie aandrijft. Deze standaard tradingstrategie heet sectorrotatie.

			De goeroe van traders die willen profiteren van sectorrotatie is Sam Stovall, hoofd beleggingsstrategie bij Standard & Poor’s. In 1996 schreef hij de klassieker over sectorrotatie, Sector Investing. Stovall ontwikkelde het sectorrotatiemodel in figuur 5.2. Zoals je ziet ontdekte hij dat bedrijfscycli vaak vooraf worden gegaan door marktcycli. Markten vlakken meestal af vlak voordat de rest van de economie vol in een recessie belandt. De start van een bullmarkt is van de andere kant zichtbaar net voordat de rest van de economie weer richting herstel klimt. Markten bereiken eerst hun hoogtepunt en komen vervolgens in een bearmarkt voordat de algemene economische indicatoren hun hoogtepunt bereiken.
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FIGUUR 5.2: Het sectorrotatiemodel.

			
			
			Als trader kun je van deze kennis profiteren als je weet welke sectoren waarschijnlijk zullen groeien tijdens de verschillende delen van een marktcyclus. Je moet je in deze sectoren inkopen op een moment waarop aandelenprijzen waarschijnlijk zullen stijgen. Je kunt ook short gaan in de sectoren waarin de prijzen waarschijnlijk zullen dalen. In hoofdstuk 15 praten we verder over short gaan.

			In de volgende paragrafen leggen we uit hoe je de huidige fasen van herstel en recessie kunt herkennen. Ook leer je welke sectoren het meeste worden beïnvloed tijdens deze periodes. Daarna geven we een overzicht van de zaken waarop je moet letten als je een sectorrotatiestrategie wilt gebruiken.

			Vroeg herstel

			Vroeg herstel herken je doordat consumentenverwachtingen en industriële productie toenemen terwijl de rentetarieven afvlakken. Dit scenario was duidelijk zichtbaar tijdens de economische cyclus in de herfst- en wintermaanden van 2003. Tijdens de eerste stappen richting herstel ontdekte Stovall dat de industriële, basisindustrie en energiesectoren vaak het voortouw nemen.

			De eerste tekenen van herstel werden eind 2011 en in 2012 zichtbaar doordat de werkeloosheid daalde. Maar volledig herstel was er pas in 2016. De groei van de markt tot een historisch hoogtepunt van de Dow Jones Industrial Index (DJII) tot boven de 18.000 punten kwam pas in april 2016. Beleggers geloven nu echt dat we op weg zijn naar herstel sinds de markt in 2007–2008 onderuitging. De stand is duidelijk meer dan het dubbele van het dieptepunt van de Dow in maart 2009: 7.056,48. In november 2016 groeide de markt nog steeds en in maart 2017 piekte de Dow op 21.000.

			Volledig herstel

			Als de economie volledig is hersteld, zie je tekenen dat de consumentenverwachtingen achterblijven en dat de productiviteitsniveaus en rentetarieven afvlakken. Deze factoren waren zichtbaar tijdens de periode van volledig herstel van de economie die leidde tot het economische hoogtepunt in december 2007. Tijdens deze periode namen bedrijven in de sectoren voor basisproducten voor consumenten (zoals voedingsmiddelen, dranken en huishoudelijke artikelen) en dienstverlening (zoals reparatie van auto’s en elektronica, kapsalons en stomerijen) het voortouw. De rentetarieven waren bovendien aan het dalen. Zoals ervaren beleggers weten, is het op zo’n moment een kwestie van tijd tot een recessie volgt. Beleggers weten dat basisproducten ook tijdens een recessie nodig zijn. De aandelen van dergelijke bedrijven profiteren hier dus van.

			Vroege recessie

			Als de economie het beginstadium van een recessie bereikt, dalen de consumentenverwachtingen sterker en beginnen de productiviteitsniveaus te dalen. Ook de rentetarieven dalen. Het grootste deel van de 2,5 miljoen banen die tijdens de economische neergang van 2001 verloren gingen, verdwenen eind 2001 en begin 2002. In 2001 verlaagde de Federal Reserve de rentetarieven 11 keer om de zorgen over een aanstaande recessie weg te nemen. In 2004 begon de Fed de tarieven weer te verhogen, maar verlaagde deze weer in 2007 tijdens de hypotheekcrisis. Op het moment dat we dit boek schreven, was het Federal funds rate (het rentetarief dat de Fed naar deelnemende banken berekent) 0 procent. In 2016 was de streefrente maar 0,25 – 0,50. Tussen december 2007 en begin 2010 gingen er in de VS 8,7 miljoen banen verloren. In februari 2013, waren er in de niet-agrarische sector nog steeds 3 miljoen minder banen dan aan het begin van de recessie in december 2007. Hoewel de werkgelegenheid sinds 2013 is gegroeid, is het herstel in 2016 nog steeds zwak. In februari 2017 waren er nog steeds 7,6 miljoen werkelozen.

			Aandelen in nutsbedrijven en de financiële sector hebben de grootste kans in waarde te stijgen tijdens het begin van een recessie. In deze omstandigheden zoeken beleggers aandelen die enige veiligheid bieden (omdat het hebben van deze aandelen minder risico’s oplevert) en meer dividend uitkeren. Aandelen in goud en andere waardevolle mineralen zijn ook aantrekkelijk voor beleggers die voor veilig gaan. Hoewel de financiële sector dit patroon niet volgde tijdens de recessie van 2008 is het nog steeds normaal dat banken, verzekeringsmaatschappijen en beleggingskantoren goed presteren aan het begin van een recessie.

			Volledige recessie

			Intuïtief gezien klinkt het niet logisch, maar je herkent een volledige recessie aan het feit dat consumentenverwachtingen toenemen. Dit zie je doordat er meer wordt uitgegeven. De industriële productiviteit neemt nog niet toe en bedrijven voeren hun productieniveaus nog niet op totdat ze geloven dat consumenten echt weer meer zullen gaan uitgeven. Daarnaast blijven de rentetarieven dalen omdat bedrijven en consumenten moeizaam geld uitgeven. De vraag naar het geld neemt af terwijl de concurrentie tussen banken en andere financiële instellingen voor klanten van nieuw krediet toeneemt. Tijdens een volledige recessie nemen aandelen in cyclische bedrijven (zoals autofabrikanten of constructiebedrijven) en technologiebedrijven meestal het voortouw. Dit zijn de bedrijven die meestal het meeste te lijden hebben onder een volledige recessie. Ze zijn daardoor goede kandidaten om als eerste de weg omhoog in te slaan. Beleggers spelen tijdens een recessie graag op zeker. Bedrijven die hieraan voldoen, presteren hierdoor meestal het beste.

			Sectorrotatie

			Iemand heeft eens gezegd dat de aandelenmarkt 15 van de laatste 8 recessies heeft voorspeld. De aandelenmarkt is inderdaad geen erg nauwkeurige economische graadmeter, maar dat terzijde. Economische indicatoren kunnen je helpen het bredere plaatje te zien. Hierdoor kun je betere tradingbeslissingen nemen.
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			Van alle beschikbare economische tools is sectorrotatieanalyse waarschijnlijk het nuttigst. Zelfs als het sectorrotatiemodel je niet kan helpen een economische cyclus te identificeren, dan kun je er nog wel de sectoren en prijzen mee vinden die de je nog eens goed zou moeten bekijken.

			Als je handelt, wil je de sterkste aandelen in de sterkste sectoren. Daarom moet je extra veel aandacht besteden aan sectorprestaties. Als je weet welke sectoren het beste presteren, kun je zien aankomen welke sectoren waarschijnlijk beter gaan presteren en welke waarschijnlijk zullen afnemen. Met deze vooruitzichten kun je aandelen in deze opkomende sectoren in de gaten gaan houden. Een sector kan pas beter gaan presteren als de aandelen in deze sector beter gaan presteren. Je moet deze aandelen al in het vizier hebben voordat ze aan hun stijging beginnen.
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			Er zijn voldoende gegevens beschikbaar om je te helpen de sterkste sectoren te onderscheiden van de sectoren die ondermaats presteren. In Investor’s Business Daily vind je bijvoorbeeld bijna 200 branches gerangschikt op prijsprestaties. Je kunt ook sectoren bijhouden op basis van op de beurs verhandelde fondsen (exchange-traded funds, of ETF’s), zoals de Select Sector SPDR’s (Standard and Poor’s Depositary Receipts) op http://www.sectorspdr.com/sectorspdr/.
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			Met StockCharts Performance Charts op http://stockcharts.com/freecharts/perf.php? kun je eenvoudig zien wat er in welke sector gebeurt. Onder in de grafiek zie je een reeks vooraf gedefinieerde prestatiegrafieken waaruit je kunt kiezen. Met S&P sector-ETF’s heb je snel een visueel overzicht van de sectoren die goed en de sectoren die niet goed presteren. In figuur 5.3 zie je een voorbeeld.
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FIGUUR 5.3: S&P sector-ETF’s (op de beurs verhandelde fondsen, of exchange- traded funds).
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Economische indicatoren begrijpen

			Als trader is het belangrijk te weten waar in de bedrijfscyclus de economie zich bevindt. Hiervoor kijk je naar de economische indicatoren. Elke ochtend als je de krant openslaat, zie je minstens een bericht over de staat van de economie op basis van verschillende economische indicatoren. Populaire indicatoren houden de werkgelegenheid, geldvoorraad, rentetarieven, nieuwbouwprojecten, huizenverkoop, productieniveaus, aankoopstatistieken, klantvertrouwen en veel andere factoren bij die aangeven hoe de economie ervoor staat.

			Economische indicatoren zijn nuttig voor het traden. De ene is zeker nuttiger dan de andere. We hebben hier te weinig ruimte om ze allemaal te beschrijven. Daarom behandelen we alleen de indicatoren die je helpen goede tradingbeslissingen te nemen.

			Rentetarieven

			De zakenpers heeft een dagtaak aan het volgen van het Federal Open Market Committee (FOMC) van de Federal Reserve (met zeven leden van de Board of Governors, de directeur van de New York Federal Reserve Bank en de directeuren van 4 van de andere 11 Federal Reserve Banks) en bijhouden welke invloed dit heeft op de rentetarieven. De leden van het FOMC komen maar acht keer per jaar samen. Toch is de vraag of de Federal Reserve de rentetarieven zal verhogen of verlagen, in ieder geval wekelijks, zo niet dagelijks, voer voor nieuwe nieuwsberichten. Steeds als de Fed-voorzitter een uitspraak doet, zoeken mensen naar indicaties over wat de Fed zou kunnen gaan doen. Uitspraken van andere leden van de Fed worden daarnaast tussen de FOMC-vergaderingen ook uitgeplozen. De meeste artikelen komen er kort gezegd op neer of de Fed de rentetarieven zal verhogen of verlagen.
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			De belangrijkste reden om dit in de gaten te houden: een verandering in de rentetarieven kan een enorme invloed hebben op de economie, en daarmee dus ook op je trades. Door een verhoging wordt er waarschijnlijk minder uitgegeven. Dit kan weer leiden tot een algehele vertraging in de economie. Als de Fed de rentetarieven verhoogt, is dit meestal omdat men vindt dat de economie oververhit is. Wat weer kan leiden tot inflatie. Een verhoging van de rentetarieven kan uitgaven inperken en dus oververhitting tegengaan. Als de Fed van de andere kant bang is voor een economische achteruitgang of groei tijdens een recessie wil stimuleren, besluit de raad van bestuur vaak om de rentetarieven te verlagen. Zo worden uitgaven en groei gestimuleerd.
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			Maar je kunt meer doen dan alleen persberichten lezen over speeches en uitspraken in het parlement door leden van de Fed. Uit het Beige Book, een rapport dat is opgesteld door de 12 Federal Reserve Banks, kun je ook opmaken hoe de Fed denkt. Samenvattingen over de huidige economische omstandigheden in elk van de 12 districten worden twee weken voor de FMOC-vergadering uitgegeven door de leden van de raad van bestuur van de Federal Reserve. Tijdens deze vergadering wordt het monetaire beleid, inclusief de rentetarieven, vastgesteld. De samenvattingen worden opgesteld uit interviews met toonaangevende zakelijke leiders, economen, marktexperts en anderen die bekend zijn met de afzonderlijke districten. Je vindt het Beige Book online op www.federalreserve.gov/monetarypolicy/beigebook/default.htm. Meer informatie over de FOMC-verklaringen lees je op www.federalreserve.gov/newsevents/press/monetary/2016monetary.htm. Via deze links heb je niet alleen toegang tot de huidige uitgaven van het Beige Book en FOMC-verklaringen, maar ook informatie uit deze twee bronnen die teruggaat tot 1996. Ze bieden een uitstekend overzicht van economische trends en mogelijke verschuivingen in het beleid van de Federal Reserve.

			Geldvoorraad

			Houd daarnaast de geldvoorraad in de gaten. Een toename van de geldvoorraad kan een belangrijke indicator zijn voor inflatie als de geldvoorraad groter is dan de goederenvoorraad. Als er meer geld is dan er goederen zijn, gaan de prijzen waarschijnlijk omhoog. Handelaren in grondstoffen en geld moeten de volgende drie zaken goed in de gaten houden: geldvoorraad, inflatie, en goederen en services.

			De Fed houdt twee monetaire aggregaten bij: M1 en M2. M1 omvat geld dat wordt gebruikt voor betalingen, zoals valuta in circulatie en betaalrekeningen bij banken en spaargeld. Valuta in bankkluizen en bankdeposito’s bij de Fed worden niet bij M1 gerekend. Dit is onderdeel van de monetaire basis. M2 omvat M1-geld plus non-transactiedeposito’s in de handel. Dit is geld op spaarrekeningen van handelaren en op rekeningen in de monetaire markt. De maatregelen voor geldaandelen voor M1 en M2 vind je op www.federalreserve.gov/releases/h6/. Als je met M2 de monetaire basis volgt, kun je bijhouden hoeveel geld er op rekeningen staat of in de economie circuleert.

			In juli 2000 besloot de Fed geen streeftarieven meer in te stellen voor groeipercentages van de monetaire aggregaten. Aan het eind van de jaren zeventig van de vorige eeuw werd het besluitvormingsproces gevormd door de geldvoorraad. Toen de geldvoorraad te zeer toenam, bleef de Fed de rentetarieven verhogen tot deze zo hoog waren dat velen nu denken dat de acties van de Fed de recessie in het begin van de jaren tachtig hebben veroorzaakt. Sindsdien is het beheren van rentetarieven belangrijker dan het beheren van monetaire aggregaten. De Fed liet het idee van streeftarieven voor de geldvoorraad pas los toen zeker was dat inflatie kan worden beheerst met alleen het beheren van rentetarieven. Nu de Fed heeft bewezen dat beheer van rentetarieven werkt, worden geen streeftarieven meer vastgesteld voor monetaire aggregaten.

			Inflatiepercentage

			Verschillende economische indicatoren duiden op verschillende manieren om het risico op inflatie te herkennen. De belangrijkste algemene indicator is het bruto binnenlands product. In de VS wordt dit cijfer elk kwartaal gepubliceerd door de U.S. Department of Commerce’s Bureau of Economic Analysis (BEA). Je kunt ook maandtrends volgen door het bijhouden van de consumentenprijsindex, de producentenprijsindex en verkoopgegevens uit de detailhandel, zoals beschreven in de volgende lijst:

			

					Bruto binnenlands product (BBP) staat voor de monetaire waarde van goederen die gedurende een bepaalde periode in de economie worden geproduceerd. In de Verenigde Staten worden de BBP-cijfers elk kwartaal in drie verschillende versies gepubliceerd. De eerste versie, met de eerste gegevens over het voorgaande kwartaal, wordt op de laatste werkdag in januari, april, juli en oktober om 8.30 uur uitgegeven. Voorlopige gegevens worden een maand later uitgegeven en de definitieve cijfers weer een maand daarna. Het BBP is belangrijk voor traders omdat het een indicatie is van het tempo waarmee de economie groeit. In het BBP vind je cijfers over consumentenuitgaven, particuliere binnenlandse investeringen, overheids- of publieke investeringen en netto-export. Het omvat in feite alle gegevens over arbeid en eigendom met betrekking tot zakelijke activiteiten binnen de Verenigde Staten. Als het BBP niet aan de verwachtingen van de analisten voldoet of de verwachtingen van de markt overstijgt, worden de aandelenprijzen hierdoor beïnvloed. In ieder geval tijdelijk.
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			Voor een kijkje achter de schermen voor wat de toekomst in petto heeft, moet je letten op het tempo waarmee de voorraden toenemen. Dit kan een van de belangrijkste indicatoren zijn die aangeeft of de groei afneemt of de vraag vanuit de consument aan het veranderen is.

			De uiteindelijke officiële cijfers worden elk kwartaal uitgegeven. Toch kunnen de vooruitzichten en voorlopige rapporten een goede indicatie zijn voor wat je van de uiteindelijke cijfers mag verwachten. Meer details over de Amerikaanse BBP-rapporten vind je op www.bea.gov/national/index.htm#gdp. Hier vind je ook het publicatieschema voor de GDP-rapporten en andere statistieken van de overheid. Het rapport wordt vaak al voor de daadwerkelijke publicatie vroeg in de ochtend bij het Bureau of Economic Analysis onder embargo vrijgegeven, tot het officiële publicatiemoment. Als trader kun je dus al worden gewaarschuwd voordat het nieuws daadwerkelijk in de kranten verschijnt.

			

					De consumentenprijsindex (CPI) meet de kosten van een representatief ‘winkelmandje’ aan goederen en services, zoals voedsel, energie, huisvesting, kleding, transport, medische zorg, amusement en onderwijs. Elk kostentype wordt gewogen. Zo worden medische kosten de afgelopen jaren zwaarder gewogen omdat ze sneller stijgen. Zeker nu de bevolking vergrijst. Naast de brede CPI wordt er ook een kerntarief gepubliceerd. Hierin worden voedsel en energie, die als veranderlijker worden gezien, niet meegenomen.
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			Het kerntarief is een indicator die je in de gaten kunt houden voor algemene prijsveranderingen. De financiële markten kijken over het algemeen naar een groeipercentage van 1 tot 2 procent. Als de groei hoger is, kan dit een teken zijn voor inflatie, wat op zijn beurt weer de aandelenprijzen tijdelijk sterk kan beïnvloeden. Elke sterke prijsverandering in aandelen biedt natuurlijk een mogelijkheid voor traders.

De CPI is wordt rond de 15e van de maand ’s ochtends rond 8.30 uur uitgegeven door het U.S. Department of Labor. In de index zijn de gegevens van de voorgaande maand verwerkt. De CPI kun je bijhouden op de website van het Bureau of Labor Statistics van het U.S. Department of Labor op www.bls.gov/cpi.

					De producentenprijsindex (PPI) wordt gezien als winkelmandje met andere indexen die invloed hebben op binnenlandse producenten, waaronder grondstoffen voor onder andere de productie van goederen, afwerking en landbouw. Het Department of Labor verzamelt elke maand meer dan 100.000 prijzen van 30.000 productiebedrijven om de waarde van deze maand te berekenen. De markten houden deze index scherp in de gaten. Deze index is minder belangrijk dan de CPI als indicator voor inflatie. Toch geeft het traders hints over wat ze bij de volgende CPI-publicatie kunnen verwachten. De PPI wordt een paar dagen voor de CPI, meestal op de 13e van elke maand, om 8.30 uur gepubliceerd. De index bevat de gegevens van de voorgaande maand. De PPI-gegevens vind je op www.bls.gov/ppi.

					In de verkoopgegevens uit de detailhandel vind je informatie over (je raad het vast al) detailhandelverkoop door grote bedrijven en kleine detailhandelaren. Het U.S. Census Bureau, onderdeel van het Department of Commerce, enquêteert voor het verzamelen van de gegevens elke maand honderden bedrijven via een willekeurige selectie van detailhandelaren die federale verzekeringsbijdragen betalen. Dit is met name belangrijk als je in aandelen in de detailhandel handelt. In de enquête wordt gekeken naar veranderingen in verkoopcijfers van maand tot maand. Als het getal negatief is, is er een daling in de verkoopcijfers ten opzichte van de vorige maand. Negatief nieuws als dit kan een krachtige invloed hebben op de aandelenprijzen. Vooral voor bedrijven in de detailhandel. De gegevens worden ongeveer twee weken na het verzamelen gepubliceerd. Dit gebeurt op de 12e van de maand om 8.30 uur. Je volgt deze cijfers op www.census.gov/retail.

			



			Deflatie

			Traders moeten niet alleen kijken naar de economische indicatoren die kunnen duiden op inflatie, zoals we in de vorige paragraaf lieten zien. Ze moeten ook kijken naar verschillende tekenen voor deflatie. Als de prijzen dalen, maakt iedereen zich zorgen over de mogelijkheid van deflatie. Deflatie treedt op als de prijzen gedurende een langere periode blijven dalen. De Grote Depressie in de jaren dertig van de vorige eeuw was een klassieke periode van deflatie. Veel economen geloven dat het drukken van meer geld deflatie oplost. Dit komt doordat (zoals we al vertelden in de paragraaf ‘Geldvoorraad’) toename van de geldvoorraad meestal leidt tot prijsstijgingen, als er meer geld is dan er goederen zijn die kunnen worden gekocht.

			Tijdens periodes van deflatie is het vergroten van de geldvoorraad niet altijd het juiste antwoord. Sommige economen geloven dat het inbrengen van kapitaal in de economie behoorlijk riskant is. Vooral als er een overschot in de productiecapaciteit is en producenten goederen blijven produceren terwijl de prijzen dalen. In andere economische situaties stoppen producenten meestal met produceren als de prijzen dalen.

			Begin 2004 kreeg Japan te maken met een voortdurende periode van deflatie. Zelfs nadat de centrale bank de rentetarieven had verlaagd tot een negatief rentepercentage en geld bleef drukken om de inzakkende prijsstructuur te ondersteunen. Maar de prijzen bleven dalen. Sommige economen geloven dat Japan op dat moment in een liquiditeitsval zat. Hoeveel geld er ook werd gedrukt, de prijzen bleven dalen in een deflatiespiraal.

			Werkeloosheidsuitkeringen

			De Employment Situation Summary, een ander rapport van het Amerikaanse Bureau of Labor Statistics (BLS), is een van de belangrijkste indicatoren die je moet volgen. Dit rapport is elke maand de eerste belangrijke economische indicator die wordt gepubliceerd. Vaak worden hiermee de verwachtingen gewekt voor de overige rapporten van de maand. Zo zijn signalen voor een zwakke arbeidsmarkt in de Employment Situation Summary meestal een sterke aanwijzing voor slechte verkoopcijfers in de detailhandel en andere mogelijk negatieve rapporten later in de maand. In de samenvatting worden gegevens per bedrijfstak uitgesplitst, bijvoorbeeld de bouw en productie. Een sterke daling in de werkgelegenheidscijfers in de bouw is een sterke aanwijzing dat het rapport voor nieuwbouw ook negatief zal zijn.

			Dit rapport kan een schok in de financiële markten veroorzaken. Dit is helemaal het geval als de gepubliceerde cijfers sterk afwijken van de verwachtingen. De aandelenprijzen dalen zeker als het rapport niet voldoet aan de verwachtingen of als de werkgelegenheidscijfers tekenen van zwakte vertonen. De aandelenprijzen kunnen van de andere kant enorm stijgen als het rapport betere cijfers bevat dan werd verwacht. Maar elke schok in de markt veroorzaakt alleen tijdelijk prijsveranderingen, tenzij andere indicatoren dezelfde trend of tendens laten zien.
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			De reden dat het werkgelegenheidsrapport zo’n sterke invloed kan hebben op de markt, is dat de informatie in het rapport maar een paar dagen oud is. Het is hierdoor een zeer actuele beoordeling van de algehele markt. Dit rapport wordt alom gezien als de beste indicator van werkeloosheid en loondruk. Toenemende werkeloosheid kan een vroeg teken voor een recessie zijn. Toenemende loondruk kan een vroeg teken voor inflatie zijn. Het rapport biedt bovendien een brede momentopname van de werkgelegenheid in alle 250 regio’s en elke grote branche in de Verenigde Staten.

			Het BLS (www.bls.gov) publiceert het rapport, met gegevens van de voorgaande maand, op de eerste vrijdag van de maand om 8.30 uur. De twee belangrijkste delen van het rapport voor traders zijn:

			

					werkeloosheid en nieuwe banen;

					gemiddeld aantal uur gewerkt per week en gemiddeld loon.

			



			Een andere werkgelegenheidsindicator die veel traders in de gaten houden, is de werkgelegenheidskostenindex (employment cost index, ECI). Deze is vooral relevant in tijden van inflatie of als de angst bestaat dat inflatie op de loer ligt. De ECI is een driemaandelijks onderzoek naar loonlijsten van werkgevers. In de index worden bewegingen in de kosten van arbeid, waaronder loon, uitkeringen en bonussen bijgehouden. Lonen en uitkeringen vormen 75 procent van de index. Het BLS ondervraagt meer dan 3000 bedrijven uit de private sector en 500 lokale overheden om de index te ontwikkelen. Het ECI, dat gegevens van het voorgaande kwartaal bevat, wordt gepubliceerd op de laatste werkdag in januari, april, juli en oktober.

			Consumentenvertrouwen

			Ook via het consumentenvertrouwen kun je een blik werpen op de toekomst van de markt. Als het vertrouwen hoog is, is de kans groter dat consumenten geld uitgeven. De beste algemene index voor het consumentenvertrouwen is de Consumer Confidence Index (CCI), van The Conference Board. Deze index wordt samengesteld via een steekproef onder 5000 huishoudens en wordt gezien als de nauwkeurigste graadmeter van het consumentenvertrouwen.

			Kleine veranderingen in de CCI zijn geen sterke indicatie van een probleem. Maar grote verschuivingen kunnen duiden op een woelige periode. De meeste mensen die de CCI bijhouden, kijken naar trends over drie tot zes maanden. De Fed kijkt bijvoorbeeld sterk naar consumentenvertrouwen bij het bepalen van het beleid voor de rentetarieven. En zoals je weet kan dit de aandelenprijzen behoorlijk beïnvloeden. Als het vertrouwen daalt, is de kans groter dat de Fed de rentetarieven verlaagt. Voor aandelenmarkten is het goed nieuws als de Fed de rentetarieven verlaagt. Stijgend consumentenvertrouwen kan een aanwijzing zijn voor een aanstaande periode van inflatie. Als het consumentenvertrouwen sterk stijgt, kan de Fed besluiten de rentetarieven te verhogen om de inflatie te stoppen. En door stijgende rentetarieven kunnen de aandelenprijzen dalen.

			The Conference Board publiceert de CCI op de laatste dinsdag van elke maand om 10.00 uur. De grootste zwakte van deze index is dat deze niet is gebaseerd op gegevens van daadwerkelijke uitgaven. Het is een enquête naar geplande uitgaven. De CCI kun je online volgen op www.conference board.org/data/consumerconfidence.cfm.

			Bedrijfsactiviteit

			Een aantal belangrijke economische indicatoren geven je een redelijk goed beeld van de staat van het bedrijfsleven en welke invloed deze informatie op de aandelenmarkten heeft. Let vooral op de volgende belangrijke zakelijke indicatoren:

			

					Het National Association of Purchasing Managers-rapport (NAPM). Een van de eerste economische indicatoren die elke maand wordt gepubliceerd, is het NAPM-rapport. Voor dit rapport worden inkoopmanagers ondervraagd. Het biedt een overzicht van nieuwe orders, productie, leveringen en voorraden. Dit rapport wordt op de eerste werkdag van elke maand om 10.00 uur gepubliceerd. Het bevat gegevens uit de voorgaande maand. Lees dit rapport online op www.ism.ws/ismreport/index.cfm.

					Orders voor duurzame goederen. Het Department of Commerce geeft nog een andere essentiële economische indicator voor zakelijke activiteit uit op het gebied van orders voor duurzame goederen. Deze indicator meet het dollarvolume van orders, verzendingen en nog niet vervulde orders van duurzame goederen of soorten koopwaar met een levensduur van minimaal 3 jaar. Dit rapport fungeert als toonaangevende indicator van productieactiviteit en kan de aandelenmarkt in beweging brengen. Vooral als de cijfers afwijken van de verwachtingen. De orders voor duurzame goederen kun je online volgen op www.census.gov/indicator/www/m3/index.html.

					Nieuwbouw en bouwvergunningen. Ook dit rapport wordt uitgegeven door het Department of Commerce. Het is een toonaangevende indicator voor de richting die de economie zal volgen. Als het aantal vergunningen stijgt, leidt dit tot positieve resultaten voor economische indicatoren. Ongeveer 25 procent van de investeringsdollars gaan naar nieuwbouw. Dit is circa 5 procent van de totale economie. Het rapport is opgedeeld in regio’s: Northeast, Midwest, South en West. Je krijgt dus ook een goed beeld van de kracht van de economie per regio. Je kunt deze indicator online volgen op www.census.gov/construction/bps/.

Je kunt ook andere rapporten volgen over een groot aantal branches op www.census.gov/manufacturing/cir/index.html.

					Regionale productieonderzoeken. Elk Federal Reserve Bank-district stelt gegevens samen uit regionale productieonderzoeken. Hierin vind je veel indicatoren, waaronder nieuwe orders, productie, werkgelegenheid, voorraden, leveringstermijnen, prijzen en export- en importorders. Positieve rapporten duiden op een groeiende economie. Negatieve rapporten duiden op een krimpende economie. De regionale onderzoeken van Philadelphia op www.philadelphiafed.org/research-and-data/regional-economy/ worden het scherpst in de gaten gehouden. Als je in regionale aandelen handelt, kun je productieonderzoeken van de Federal Reserve Banks in de regio’s die jij volgt gebruiken om de richting van de economie te bepalen voor de aandelen waarin je handelt.
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			Veel van deze informatie en nog veel meer over de economie van de V.S. krijg je via de mobiele app die is ontwikkeld door het U.S. Census Bureau, Bureau of Labor Statistics en Bureau of Economic Analysis. De app heet America’s Economy en is beschikbaar voor Apple en Android op www.census.gov/mobile/?intcmp=sldr1. Deze app biedt realtime-updates voor 16 belangrijke economische indicatoren.

			Gegevens van economische indicatoren gebruiken

			Zoals je ziet zijn er heel veel gegevens beschikbaar. Ze zijn alleen niet allemaal even belangrijk voor de aandelen waarin je wilt handelen. Zorg ervoor dat je je gegevens goed organiseert en de trends goed bijhoudt. Zo wordt het gemakkelijker om de economische signalen te herkennen en te analyseren door welk deel van de bedrijfscirkel de markt wordt beheerst. Hierna lees je in enkele stappen hoe je dit gemakkelijker kunt maken.

			1.    Houd een agenda bij met de publicatiedatums voor de belangrijke economische indicatoren die je wilt volgen.
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			De markten kunnen bewegen in afwachting van deze gegevens. Als je dus weet dat binnenkort een belangrijke economische indicator wordt gepubliceerd, moet je de trends van de aandelenprijzen in de gaten houden. Zo zie je welke invloed de aanstaande publicatie heeft op de markt.

			2.    Weet welke delen van de economie het meeste worden beïnvloed door de economische indicatoren die je volgt.

			Zo is het BBP een sterke aanwijzing voor het pad van de economische groei, maar zijn de PPI en CPI sterke maatstaven voor inflatie.

			3.    Weet welke economische indicatoren het belangrijkste zijn voor de markt.

			In tijden van inflatie hebben economische indicatoren die belangrijke gegevens over inflatie bevatten de meeste invloed op de markt. Als er op de markten zorg is om de groei, is de kans het grootst dat de groei-onderdelen van het BBP en andere indicatoren de markt in beweging brengen.

			4.    Weet welke cijfers de markt verwacht.
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			De daadwerkelijke cijfers zijn minder belangrijk dan de vraag of deze cijfers door de markten werden verwacht. De markten worden door verrassingen in beweging gebracht.

			5.    Weet welke delen van de economische indicator belangrijk zijn.

			Kranten publiceren graag schokkende koppen, maar de delen van de index waarover ze schrijven zijn misschien helemaal niet van belang voor jouw beslissingen. Traders weten bijvoorbeeld dat de voedsel- en energiecomponenten van de CPI zeer veranderlijk zijn. De kern-CPI is dus veel belangrijker om in de gaten te houden omdat deze geen voedsel- en energiegegevens bevat. Kranten richten zich misschien juist puur op de veranderlijke cijfers.

			6.    Reageer niet te heftig op een nieuwe economische indicator die niet voldoet aan de marktverwachtingen.

			Indicatoren worden na de eerste publicatie vaak nog herzien. Het verschil wordt misschien alleen maar veroorzaakt door een herziening, niet door een verandering in de bedrijfscyclus. Controleer informatie over herzieningen goed ten opzichte van de vorige maand en kijk hoe deze revisies de trend van de huidige maand beïnvloeden.

			7.    Houd de trends in de gaten.

			Houd op je agenda belangrijke onderdelen bij van elke economische indicator die je bijhoudt. Volg de trends van de belangrijkste gegevensonderdelen om een goed beeld te krijgen van de richting waarin de bedrijfscyclus beweegt.
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			De beste manier om het punt van de economie in een nieuwe bedrijfscyclus te bepalen, is door de economische indicatoren scherp in de gaten te houden. Als je wacht op de officiële mededelingen ben je veel te laat. Tegen de tijd dat de mededeling wordt gepubliceerd, is die fase alweer afgelopen en worden de markten aangedreven door een nieuwe cyclus.
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Hoofdstuk 6: 
Een duik in de analyse van fundamentals

			De meeste traders maken zich niet druk om de fundamentals. Deze cijfers gaan over de algemene economische en marktomstandigheden die invloed hebben op aandelen (zie hoofdstuk 5 voor een overzicht). Ook bevatten ze de financiële informatie die bekend is over de activiteiten en de financiële successen en mislukkingen van een bedrijf. In plaats daarvan richten traders zich volledig op technische analyse en trends die duidelijk van dit type analyse gebruikmaken.

			Als je de tijd neemt om de fundamentals van een aandeel te analyseren, heb je een voorsprong op de handelende massa. Met fundamentele analyse kun je de prijs van een aandeel vergelijken met de aandelen van soortgelijke bedrijven op basis van omzetgroei en andere belangrijke factoren, inclusief de bedrijfstoestand. In dit hoofdstuk leer je de kritieke delen van fundamentele analyse begrijpen. Ook leer je hoe je de verzamelde informatie kunt gebruiken om betere tradingbeslissingen te nemen.

			Als je een fundamentele analyse start, kies je een branche of bedrijfssector waarin je wilt beleggen. Misschien trekt een bepaald bedrijf je aandacht en ga je onderzoek doen naar de belangrijkste spelers in deze branche. Of je verdiept je in de fundamentals van de sector. Maar hoe je ook begint, je moet de lijst met bedrijven die je wilt vergelijken beperken. Kijk alleen naar de bedrijven die binnen de sector dezelfde activiteiten uitvoeren en zoek naar de beste kansen. Kijk ook naar het dagelijks verhandelde volume van het aandeel. Zo weet je of het aandeel goed wordt verhandeld. Het kan lastig zijn om aandelen waarin weinig wordt gehandeld kwijt te raken. Deze aandelen brengen meer risico’s met zich mee.

			Voor de meeste tools die worden gebruikt voor fundamentele analyse moet je minstens twee bedrijven vergelijken die in een gelijke bedrijfsomgeving werken. Anders kun je de informatie niet goed interpreteren. Om het onderwerp wat meer tot leven te brengen, kijken we in dit hoofdstuk naar twee grote spelers in de Amerikaanse sector voor binnenhuisdecoratie: Home Depot en Lowe’s. Als je de omstandigheden in deze sector hebt gevolgd, weet je dat beide bedrijven behoorlijk hebben geleden onder de hypotheekcrisis in 2007. De woningmarkt is nog steeds niet helemaal hersteld en Home Depot heeft in 2016 geen nieuwe winkels gebouwd. De uitbreiding van Lowe’s vond vooral in Canada plaats door de aankoop van het Canadese RONA.

			Voordat we de tools voor fundamentele analyse gaan verkennen, moet je eerst leren hoe je financiële verslagen moet interpreteren. Het gaat dan vooral om de winst- en verliesrekening, het kasstroomoverzicht en de balans.

			Een blik op de kasstroom

			Als je kijkt naar winst- en verliesrekeningen, kijk je naar informatie die is gebaseerd op transactieboekhouding. In transactieboekhouding kan een verkoop al worden opgenomen zodra deze is gesloten. Nog voordat de omzet kan worden geïnd. Verkoop op krediet is al zichtbaar als het bedrijf het geld nog van de klant moet krijgen. Uitgaven worden geboekt op het moment dat ze worden gedaan, niet per se op het moment dat ze echt worden betaald. De winst- en verliesrekening is dus zeker geen mooi overzicht van de kaspositie van een bedrijf. Een bedrijf met torenhoge verkopen kan een prachtige winst- en verliesrekening hebben. Maar als er veel problemen zijn met het innen van facturen onder de klanten, kan het bedrijf slecht in de liquide middelen zitten. Daarom zijn kasstroomoverzichten zo belangrijk.

			Een goed overzicht van de daadwerkelijke kasstromen binnen je favoriete bedrijf vind je in het kasstroomoverzicht. De drie delen van dit overzicht zijn operationele activiteiten, financieringsactiviteiten en beleggingsactiviteiten. Kasstroomoverzichten worden ieder kwartaal en elk jaar, samen met de winst- en verliesrekening, ingediend bij de SEC.

			Operationele activiteiten

			Via de kasstroom van operationele activiteiten krijg je een goed beeld van de liquide middelen die beschikbaar zijn uit de kernactiviteiten van een bedrijf. Hierin zitten ook het nettoresultaat, afschrijving en amortisatie, veranderingen in debiteuren, veranderingen in de voorraad en veranderingen in andere vlottende passiva en vlottende activa. In de paragraaf ‘De balans doorgelicht’ gaan we verder in op deze overzichten.

			Als je de kasstroom wilt berekenen uit operationele activiteiten, moet je ook kijken naar aanpassingen in het nettoresultaat. Deze ontstaan door het toevoegen van posten die geen daadwerkelijke uitgaven zijn, maar die nodig zijn voor rapportagedoeleinden. Afschrijving is een voorbeeld van zo’n post. Op dezelfde manier worden uitgaven of inkomsten afgetrokken die alleen voor transactiedoeleinden zijn opgenomen. Veranderingen in debiteuren worden bijvoorbeeld afgetrokken omdat deze staan voor liquide middelen die niet zijn ontvangen. Van de andere kant staan veranderingen in crediteuren voor betalingen die nog niet zijn gedaan. Het bedrijf beschikt dus nog over deze liquide middelen.

			Kortom: deze rubriek van een kasstroomoverzicht bevat alleen de netto liquide middelen uit operationele activiteiten. In tabel 6.1 vergelijken we van drie achtereenvolgende jaren de kasstroom uit operationele activiteiten van Home Depot en Lowe’s.

			Als je naar de cijfers in tabel 6.1 kijkt, zie je dat de kaspositie van Home Depot is gestegen terwijl die van Lowe’s tussen 2015 en 2016 is gedaald. De kaspositie van Lowe’s en Home Depot is door de kasstroom uit operationele activiteiten weer op hetzelfde niveau als voor de hypotheekcrisis. In 2007 was de kasstroom van Home Depot uit operationele activiteiten $ 7,661 miljard en die van Lowe’s was $ 4,502 miljard.

			
				
																								
				
					
						
							TABEL 6.1	Totale kasstroom uit operationele activiteiten*
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			*Alle cijfers zijn in duizendtallen.

			Voor alle bedrijven is afschrijving een van de grootste aanpassingen aan de kasstroom. Afschrijving weerspiegelt de monetaire waarde op het jaarlijkse gebruik van een activum. Als de vrachtwagen van een bedrijf bijvoorbeeld een levensduur van 5 jaar heeft, worden de kosten voor deze vrachtwagen over deze periode van 5 jaar afgeschreven. Voor boekhoudkundige doeleinden moet een bedrijf op de winst- en verliesrekening gelijkmatige afschrijving hanteren. Via deze methode voor het berekenen van de afschrijving bepaalt het bedrijf de daadwerkelijke levensduur van een activum en verdeelt het vervolgens de aankoopprijs van het activum door de levensduur. Elk jaar worden de afschrijvingskosten voor elk activum vastgelegd via deze gelijkmatige afschrijving. Er wordt niet daadwerkelijk iets betaald, maar het totale bedrag van de afschrijving wordt opgenomen in het kasstroomoverzicht.

			Voor belastingdoeleinden kunnen bedrijven creatiever omgaan met het afschrijving van activa. Ze kunnen deze bijvoorbeeld versneld afschrijven en daarmee in hetzelfde tempo hun fiscale lasten verlichten. In de V.S. kan een bedrijf via een bepaald type afschrijving (op basis van artikel 179 van de US Internal Revenue Code) de volledige kosten van een activum al in het eerste gebruiksjaar afschrijven. Via andere methoden kan een bedrijf activa sneller afschrijven dan via gelijkmatige afschrijving, maar niet zo snel als de volledige afschrijving die onder artikel 179 is toegestaan. De manier waarop een bedrijf de activa afschrijft, kan veel invloed hebben op hoeveel belasting dit bedrijf betaalt.
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			Uit het kasstroomoverzicht kun je niet direct opmaken hoe een bedrijf de activa afschrijft. Maar je kunt het wel afleiden uit de aanpassingen in de afschrijving voor belastingdoeleinden. Bedenk wel goed dat afschrijvingen kosten zijn die moeten worden vermeld op een winst- en verliesrekening. Het zijn geen directe uitgaven van liquide middelen.

			Financieringsactiviteiten

			De rubriek financieringsactiviteiten van het kasstroomoverzicht bevat alle algemene aandelen die gedurende de rapportageperiode zijn uitgegeven of teruggekocht. Ook vind je hier nieuwe leenactiviteiten. Uit de rubriek financieringsactiviteiten kun je goed opmaken of het bedrijf voldoende geld heeft voor de operationele activiteiten of dat externe liquide middelen worden gezocht. Maar nieuwe financiering is echt niet altijd slecht nieuws. Als een bedrijf plannen voor een grote uitbreiding heeft, kunnen deze plannen worden gefinancierd door het uitgeven van aandelen of het aangaan van nieuwe leningen.

			Kortom: in deze rubriek van het kasstroomoverzicht zie je de volledige kasstromen van het bedrijf als gevolg van financieringsactiviteiten. In tabel 6.2 vergelijken we de totale kasstroom uit financieringsactiviteiten van drie opeenvolgende jaren bij Home Depot en Lowe’s.

			
				
																								
				
					
						
							TABEL 6.2	Totale kasstroom uit financieringsactiviteiten*
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			*Alle cijfers zijn in duizendtallen.

			Een negatieve kasstroom uit financieringsactiviteiten betekent meestal dat een bedrijf schulden heeft afbetaald of aandelen heeft teruggekocht. In dit geval hebben zowel Home Depot als Lowe’s in 2016 aandelen teruggekocht. Een positieve kasstroom betekent meestal dat nieuwe aandelen zijn uitgegeven of nieuwe leningen zijn aangegaan. Beide bedrijven zijn in deze periode ook nieuwe leningen aangegaan. Natuurlijk zijn er veel combinaties van financieringsactiviteiten mogelijk die uiteindelijk het cijfer onder de streep beïnvloeden. Maar voor traders is het het belangrijkste om in te zien waar de veranderingen hebben plaatsgevonden. Ook is het belangrijk te snappen of de reden voor de verandering solide genoeg was om het winst- en groeiplaatje te verbeteren.

			Beleggingsactiviteiten

			In deze rubriek van het kasstroomoverzicht zie je hoe een bedrijf zijn geld uitgeeft aan langetermijnactiva, zoals nieuwe gebouwen of andere nieuwe aankopen. Dit kan ook de aankoop van onroerend goed, apparatuur of andere bedrijven zijn. Hier zie je ook of het bedrijf belangrijke activa of aandelenbeleggingen in andere bedrijven heeft verkocht. Het volgen van beleggingsactiviteiten geeft beleggers een goed beeld van de kapitaalplanningsactiviteiten voor de lange termijn tijdens de rapportageperiode.

			Kortom: in deze rubriek vind je de totale kasstroom van een bedrijf uit beleggingsactiviteiten. In tabel 6.3 vergelijken we de beleggingsactiviteiten van Home Depot en Lowe’s van drie opeenvolgende jaren. In de tabel zie je dat beide bedrijven hun kapitaaluitgaven in 2016 hebben verhoogd ten opzichte van 2015. Home Depot verhoogde de uitgaven sneller. Als je precies wilt weten hoe elk bedrijf zijn geld belegt, moet je de notities bij het kasstroomoverzicht goed bekijken.

			
				
																								
				
					
						
							TABEL 6.3	Totale kasstroom uit beleggingsactiviteiten*
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			*Alle cijfers zijn in duizendtallen.

			De balans doorgelicht

			De balans geeft je een inkijkje in de activa en passiva van een bedrijf op een bepaald moment. Dit wijkt af van de winst- en verliesrekening. Hierin zie je wat het bedrijfsresultaat tijdens een bepaalde periode was. Een balans heeft drie rubrieken:

			

					de rubriek activa met alle eigendommen van het bedrijf;

					de rubriek passiva met de schulden en andere claims op de activa van het bedrijf door debiteuren;

					de rubriek eigen vermogen met alle claims van eigenaren of beleggers.

			



			De balans is als het goed is in balans, doordat de totale activa van het bedrijf overeenkomen met de totale claims ten opzichte hiervan: totale passiva plus totaal eigen vermogen.

			Activa en passiva worden op de balans opgenomen op basis van hun liquiditeit of hoe snel en eenvoudig ze kunnen worden omgezet in liquide middelen. Activa en passiva die meer liquide zijn, worden eerst vermeld. Daarna volgen de activa en passiva die moeilijker kunnen worden omgezet in liquide middelen (langetermijnactiva of -passiva). De rubriek activa is onderverdeeld in vlottende activa (activa die in een jaar zijn verbruikt) en langetermijnactiva (met een looptijd langer dan een jaar). Hetzelfde geldt voor de rubriek passiva: er zijn vlottende passiva en langetermijnpassiva.

			Vlottende activa omvatten liquide middelen en andere activa die snel en eenvoudig kunnen worden omgezet in liquide middelen: zakelijke waarden, geldmarktbeleggingsfondsen, vorderingen en voorraad. Langetermijnactiva omvatten bezit, zoals gebouwen, land en apparatuur. Bij de passiva omvatten vlottende passiva boedelvorderingen die in de komende 12 maanden moeten worden ingelost. Je kunt hierbij denken aan crediteuren en te betalen promesses. Langetermijnpassiva zijn claims die pas na meer dan 12 maanden moeten worden ingelost, zoals hypotheken of leasingschulden.

			Vermogensrekeningen omvatten uitstaande (blijven op de markt), preferente en/of gewone aandelen en ingehouden winst. Ingehouden winst is de winst die weer in het bedrijf wordt geïnvesteerd, in plaats van uitgekeerd aan de eigenaren of aandeelhouders.

			Activa analyseren

			Als je de activa analyseert, zijn er twee dingen waarop je goed moet letten: hoe snel int een bedrijf de vorderingen (de omloopsnelheid van vorderingen) en hoe snel wordt voorraad verkocht (de omloopsnelheid van voorraden).

			Voor het vinden van de omloopsnelheid van vorderingen neem je de volgende twee stappen. Eerst bereken je met de volgende formule hoe snel een bedrijf vorderingen omzet in liquide middelen:

			Omloopsnelheid vorderingen = verkoop op rekening ÷ gemiddelde balans vorderingen

			Daarna moet je achterhalen hoe snel een bedrijf vorderingen int door de omloopsnelheid van vorderingen door 365 te delen. Zo bereken je hoeveel dagen het gemiddeld duurt om vorderingen te innen.

			Voor het testen van de omloopsnelheid van voorraad gebruik je twee soortgelijke stappen. Eerst reken je met de volgende formule uit hoe snel voorraad in de loop van het jaar doorloopt:

			Omloopsnelheid voorraad = kosten van verkochte goederen ÷ gemiddelde voorraadbalans

			Daarna deel je de omloopsnelheid van de voorraad door 365 om te berekenen in hoeveel dagen de voorraad in een bedrijf doorloopt. Het vergelijken van de resultaten voor de bedrijven waar je naar kijkt, kan je helpen bepalen hoe goed elk bedrijf omgaat met het innen van vorderingen en het verkopen van de voorraad. Het is duidelijk dat hoe sneller een bedrijf vorderingen int of voorraad verkoopt, hoe beter dit bedrijf de activa onder controle heeft. Vergelijk bedrijven in dezelfde branche om te bepalen hoe goed een bedrijf presteert.
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			Als je ziet dat de vorderingen snel stijgen en dat het aantal dagen om te vorderen ook stijgt, is dat een teken dat er problemen aan zitten te komen. Als je ziet dat de voorraad toeneemt, heeft het bedrijf misschien problemen om zijn producten te verkopen. Ook dit kan een teken zijn voor aanstaande problemen.

			We behandelen deze omloopsnelheden zodat je weet wat ze betekenen als een analist hierover begint. Als trader zul je niet snel de tijd hebben om deze berekeningen zelf uit te voeren.

			Een blik op de schulden

			Als je naar schulden kijkt, wil je vooral weten hoe het staat met de current ratio en de quick ratio. Je kunt de current ratio, waarmee je test of bedrijven aan hun betalingsverplichtingen kunnen voldoen, snel berekenen. Kijk hiervoor naar de balans en gebruik de volgende formule:

			Current ratio = vlottende activa ÷ vlottende passiva
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			Net als met de andere ratio’s in dit hoofdstuk moet je de ratio van een bedrijf vergelijken met de ratio’s van bedrijven in dezelfde branche. Een current ratio die lager is dan van de meeste andere bedrijven kan een teken zijn dat een bedrijf problemen heeft met het betalen van de kortlopende schulden. Dit kan weer een sterk teken zijn dat faillissement om de hoek gluurt. Een current ratio die aanzienlijk hoger is, kan ook een slecht teken zijn. Dit kan betekenen dat het bedrijf de activa niet efficiënt gebruikt. Traders zien daarom het liefst bedrijven met een current ratio die dicht bij het gemiddelde ligt.
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			Gelukkig hoef je current ratio’s niet zelf te berekenen. Je kunt ze gemakkelijk vinden op websites met fundamentele statistieken. Via Yahoo! Finance ontdekten we dat de current ratio van Home Depot 1,30 is, en die van Lowe’s 1,01.

			De quick ratio is bijna hetzelfde als de current ratio. Het grote verschil is dat de bedragen voor de waarde van de voorraad van de vlottende activa worden afgetrokken voordat dat resultaat wordt gedeeld door de vlottende passiva. Veel financiële instellingen nemen deze extra stap omdat voorraad niet eenvoudig kan worden omgezet in liquide middelen. De quick ratio bereken je als volgt:

			Quick ratio = (vlottende activa – voorraad) ÷ vlottende passiva

			De quick ratio is vooral interessant voor financiële instellingen die kortlopende leningen aan een bedrijf overwegen. Ze willen een quick ratio zien van minstens 1 op 1 voordat ze een bedrijf beschouwen als goed kredietrisico. Je wordt geen trader om leningen te verstrekken. Een bedrijf dat problemen heeft om kortlopende leningen af te lossen, kan waarschijnlijk ook al snel niet meer aan de kortetermijnverplichtingen voldoen. Zodra de markt ziet dat er een probleem is, dalen de aandelenprijzen waarschijnlijk.

			Goodwill beoordelen

			Goodwill is geen tastbaar activum, maar wordt in de loop van jaren opgebouwd bij de aan- en verkoop van bedrijven. Goodwill is een aanduiding voor concurrentievoordeel, bijvoorbeeld een sterk merk of goede reputatie. Als een bedrijf het andere koopt en meer betaalt dan de tastbare activa waard zijn, wordt het verschil aan de balans van de koper toegevoegd als goodwill. Met andere woorden: het is de extra ‘immateriële’ waarde die het ene bedrijf voor het andere betaalt.

			Aandelenwaarde bepalen

			Waarschijnlijk vraag je je inmiddels af hoe je al deze gegevens moet gebruiken om te bepalen hoeveel je voor een aandeel moet betalen. Heel eenvoudig gezegd is de waarde van een aandeel het bedrag dat kopers voor het aandeel willen betalen en het bedrag waarvoor verkopers het aandeel willen verkopen, onder de huidige zakelijke omstandigheden. De daadwerkelijke waarde van een aandeel verschuift in de loop van de dag. Tijdens drukke handelsmomenten zelfs binnen enkele seconden.

			Fundamentele analyse is een van de tools die beleggers en sommige traders gebruiken voor het analyseren van winst, omzetgroei, marktaandeel en toekomstige bedrijfsplannen. Hiermee bepalen ze de waarde van een aandeel en de prijs waarvoor ze willen kopen of verkopen. Winst en winstgroei zijn belangrijke factoren en vormen een onderdeel van fundamentele analyse. Common ratio’s die worden gebruikt om de waarde of prestatie van een aandeel te bepalen, omvatten koers-winstverhouding (K/W-verhouding, koers ten opzichte van de boekwaarde, rendement op totaal vermogen (RTV) en rendement op eigen vermogen (REV). In de volgende paragrafen vertellen we meer over deze ratio’s.

			Als beleggers al deze gegevens hebben beoordeeld, bepalen ze of de aandelen van een bedrijf onder- of overgewaardeerd zijn. Prestaties uit het verleden vormen geen garantie voor het succes van een bedrijf of zijn aandelen in de toekomst. Toch geloven fundamenteel analisten dat beleggers met het verzamelen en analyseren van de juiste gegevens een beter oordeel kunnen vormen over de waarde van een aandeel.

			Winst

			Als je een beetje bekend bent met winst- en verliesrekeningen, weet je dat er drie soorten winstcijfers zijn die je moet bestuderen:

			

					brutowinst, die wordt berekend na aftrek van kosten die verband houden met de verkoop;

					bedrijfsresultaat, of de winst van een bedrijf na aftrek van bedrijfskosten;

					nettowinst, of de winst onder de streep na aftrek van alle kosten, belasting en rente.
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			Als je over winstcijfers leest, zorg er dan voor dat je weet over welk type winst er wordt gesproken voor het aandeel dat je op het oog hebt. Je moet er zeker van zijn dat je hetzelfde type winstcijfers gebruikt, om te voorkomen dat je appels met peren gaat vergelijken.

			Winstgroeipercentage

			Het winstgroeipercentage, waaruit je kunt aflezen hoe snel het bedrijf waarschijnlijk zal groeien, is niet iets wat je zelf berekent. In de statistieken van fundamentele analyse voor aandelen vind je prognoses van brancheanalisten voor het winstgroeipercentage. Dit percentage is gebaseerd op hun analyse van de potentiële winst van een bedrijf. Je vindt het winstgroeipercentage op alle websites met fundamentele statistieken die we in hoofdstuk 4 noemen. Als je deze gegevens zoekt, kijk dan naar het potentiële winstgroeipercentage op een aantal van deze sites.

			We blijven nog even bij de vergelijking tussen Home Depot en Lowe’s. Yahoo! Finance voorspelde het volgende:

			

					een winstgroeipercentage van Home Depot voor 2017 van 4,5 procent; 

					een winstgroeipercentage van Lowe’s voor 2017 van 5,2 procent.

			



			Op dat moment geloofden analisten duidelijk dat Lowe’s in 2017 iets sneller zou groeien dan Home Depot.

			

OOG VOOR DE MEEST FUNDAMENTELE GEGEVENS VAN ALLEMAAL
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			Als we maar één type fundamentele gegevens zouden mogen kiezen om ons tijdens het handelen te laten leiden, zou dat het winstgroeipercentage zijn. Dit wordt soms ook wel het groeipercentage van de WPA (WPA staat voor winst per aandeel) genoemd. Je kunt dit percentage gebruiken als een snel overzicht van de bedrijfsprestaties. Als de winst in orde is, hoef je niet het hele financiële doopceel van een bedrijf te lichten.

We hebben weinig vertrouwen in de schattingen van analisten en gebruiken deze niet als we mogelijke kandidaten voor traden beoordelen. We zijn veel meer geïnteresseerd in de daadwerkelijk gerapporteerde winst dan in schattingen van analisten over mogelijke toekomstige winst. En we zijn alleen geïnteresseerd in bedrijven waarvan de winst groeit. Bedrijven die sneller groeien dan de meeste andere bedrijven. Deze bedrijven presteren meestal beter dan de brede markt.

Investor’s Business Daily is een prima bron voor gegevens over het groeipercentage van de WPA. De krant publiceert een eigen ranglijst met bedrijven waarvan de winst het snelste groeit.

Maar hoe fijn we deze tool ook vinden, we volgen deze ranglijst niet blindelings. We geloven ook niet dat onze goede vrienden van IBD je dit zouden aanraden. IBD maakt geen onderscheid tussen bedrijven die meer verdienen en bedrijven die minder verliezen. Het is een feit dat bedrijven verlies kunnen omzetten in winst. Voor de trader met kennis kan dat een lucratieve situatie zijn. Noem ons ouderwets, maar wij hebben liever bedrijven die echte, positieve winsten rapporteren.





			De balans opmaken: aandelen van verschillende bedrijven met elkaar vergelijken

			In deze paragraaf laten we zien hoe je de vier belangrijkste ratio’s berekent: K/W, koers-boekwaarde, REV en RTV. Maar gelukkig kun je deze ook allemaal vinden in rapportages van fundamentele statistieken (in kranten, op websites enzovoort, zie hoofdstuk 4 voor meer informatie hierover). Met elk van deze ratio’s heb je weer een stukje antwoord op de vraag hoeveel je voor een aandeel wilt betalen. Als je elk van de ratio’s vergelijkt voor de bedrijven op je lijstje, kun je een veel betere beslissing nemen over de prijs die je voor welk aandeel dan ook wilt betalen.

			Koers-winstverhouding

			De K/W-verhouding wordt waarschijnlijk het vaakste vermeld in nieuwsberichten. Deze ratio staat voor de vergelijking tussen de winst van een aandeel ten opzichte van de prijs. Deze ratio bereken je met de volgende formule:

			K/W-verhouding = aandelenprijs ÷ winst per aandeel

			Waarschijnlijk vind je twee typen K/W-verhoudingen voor een aandeel. De trailing K/W is gebaseerd op gerapporteerde winst uit voorgaande kwartalen. De forward K/W is gebaseerd op verwachte winst.

			Bij Yahoo! Finance was bij het sluiten van de markt op 28 maart 2017 de trailing K/W voor Home Depot 22,82 en de forward K/W was 18,08. De trailing K/W voor Lowe’s was 23,75 en de forward K/W was 15,61. Er is niet veel verschil in de trailing K/W-verhoudingen voor Home Depot en Lowe’s. Maar analisten lijken voor Home Depot een hogere forward K/W te verwachten dan voor Lowe’s.

			In het verleden beschouwden marktanalisten een K/W-verhouding van 10 tot 15 als redelijk. Een tijdlang werden veel hogere K/W’s getolereerd en de huidige marktomstandigheden lijken ook weer richting hogere K/W’s te gaan. Maar veel mensen verwachten een marktcorrectie.

			Als je bedrijven vergelijkt, kun je een goed idee krijgen van de waarde die de markt aan elk aandeel hecht door naar de K/W-verhouding ervan te kijken. Hoewel de K/W-verhouding eigenlijk een percentage is, wordt dit bijna nooit zo weergegeven. Soms wordt het ook wel een price multiple (prijsmeervoud) genoemd, omdat de K/W-verhouding aangeeft hoeveel je betaalt voor elke dollar winst die een bedrijf maakt.

			Koers-boekwaardeverhouding

			Met de koers-boekwaardeverhouding vergelijken we de marktwaardering van een bedrijf met de waarde van het bedrijf op de financiële overzichten. Hoe hoger de ratio, hoe meer de markt extra wil betalen voor een bedrijf bovenop de harde activa, zoals gebouwen, voorraad, vorderingen en andere duidelijk meetbare activa. Bedrijven zijn meer dan alleen hun meetbare activa. Klantloyaliteit, de waarde van hun locaties en andere immateriële activa voegen waarde toe aan een bedrijf. Beleggers die ervoor kiezen op basis van waarde te kopen, in plaats van op basis van groei, kijken waarschijnlijk eerder naar de koers-boekwaardeverhouding. De koers-boekwaardeverhouding bereken je met de volgende formule:

			Koers-boekwaardeverhouding = aandelenprijs ÷ (boekwaarde – totale verplichtingen)

			De koers-boekwaardeverhouding voor Lowe’s bij Yahoo! Finance was 8,54 en van Home Depot 23,27. Op basis van de koers-boekwaardeverhouding is de markt bereid meer extra te betalen voor de aandelen van Home Depot.

			Rendement op totaal vermogen

			Het rendement op totaal vermogen (RTV) laat zien hoe efficiënt het management omgaat met de bedrijfsmiddelen. Maar RTV laat niet zien hoe goed het bedrijf het doet voor de aandeelhouders. Het rendement op totaal vermogen bereken je met de volgende formule:

			Rendement op totaal vermogen = winst na belasting ÷ totale activa

			Het RTV van Home Depot bij Yahoo! Finance was 17,94 procent; dat van Lowe’s was 10,8 procent. Afgaand op deze cijfers gaat Home Depot efficiënter om met de bedrijfsmiddelen.

			Rendement op eigen vermogen

			Beleggers zijn meer geïnteresseerd in het rendement op eigen vermogen (REV). Hiermee meet je hoe goed een bedrijf het doet voor zijn aandeelhouders. Met deze ratio meet je hoeveel winst het management genereert uit de middelen die door de aandeelhouders beschikbaar worden gesteld. Beleggers kijken naar bedrijven met een hoog REV die tekenen van groei vertonen. Het REV bereken je met de volgende formule:

			Rendement op eigen vermogen = winst na belasting ÷ eigen vermogen

			Het REV van Home Depot was 97,29 procent en dat van Lowe’s 35,62 procent.

			Uit de REV’s blijkt dat Home Depot het beter doet voor zijn aandeelhouders. Ook dit komt weer terug in de prijs die beleggers voor de aandelen willen betalen. Op 16 november 2016 was een aandeel van Home Depot € 125,33 waard. Een aandeel van Lowe’s kostte € 67,02.
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			Als trader baseer je de beslissing om te kopen of verkopen misschien niet op fundamentele analyse. Maar als je deze informatie verzamelt als onderdeel van je gegevensarsenaal, of weet waar je deze informatie kunt vinden, kun je beter geïnformeerd aandelen kiezen. Als je weet dat een bedrijf sterke fundamentals heeft, vormt dit een goede onderbouwing van wat je in de technische analyse (deel 3) ziet. Als je moet kiezen tussen twee aandelen waarvan de technische grafieken positief zijn, kun je de fundamentele analyse gebruiken om de balans te laten doorslaan naar het aandeel dat voor jou de beste tradingmogelijkheden biedt.
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Hoofdstuk 7: 
Luisteren naar analyst calls

			Aandelenanalisten worden vaak gezien als onafhankelijke orakels die de sterfelijke traders helpen de financiële toekomst van een bedrijf te begrijpen. Maar reken niet te veel op ze. Ze hebben namelijk lang niet altijd oog voor het beperkte budget van kleine beleggers.

			Begin deze eeuw werden enkele schandalen blootgelegd door de toenmalig openbaar aanklager van New York Eliot Spitzer. Uit de schandalen bleek dat analisten aandelen aanbevalen om hun eigen bedrijf te helpen lucratieve investeringsdeals aan te gaan. Maar in privémails noemden ze dezelfde aandelen troep. (Dit is dezelfde Spitzer die later gouverneur van New York werd en van wie uit afluisterpraktijken van de FBI bekend werd dat hij dure prostituees beschermde. Hij had het bij de dure analisten moeten laten.) Als je aanbevelingen van een analist leest, moet je altijd eerst kijken of deze aan de aankoopkant of aan de verkoopkant staat, of volledig onafhankelijk is. Pas dan kun je overwegen of je zijn of haar informatie kunt gebruiken.

			Analisten halen veel van hun informatie uit conferentiegesprekken van bedrijven op het moment dat deze hun winstcijfers publiceren of andere belangrijke financiële informatie openbaar maken. Tegenwoordig mogen beleggers ook met veel van deze calls meeluisteren. Door mee te luisteren in een analyst call kom je veel te weten over de vooruitzichten van een bedrijf. Maar de taal in deze calls kan verwarrend zijn. In dit hoofdstuk vertellen we welke analisten er zijn en hoe belangrijk ze zijn. Ook vertellen we wat over hun unieke jargon. Verder laten we je kennismaken met bronnen op internet waarmee het gemakkelijker wordt om nuttige informatie uit een analist call te halen.

			Wat voor analisten zijn er?

			Als je weleens naar de beursberichten op tv kijkt, heb je vast de nodige analisten voorbij zien komen die bepaalde aandelen aanprijzen en andere afkraken. Weet je wie deze analisten vertegenwoordigen? Weet je of het onafhankelijke analisten zijn, of dat ze aan de kant van de koper of verkoper staan? Zorg ervoor dat je weet waar de analist zijn inkomen vandaan haalt voordat je zijn aanbevelingen overneemt.

			Analisten aan de koopzijde: deze zie je niet

			Een analist van de koopzijde zul je zelden tegenkomen. Deze werken vooral voor grote institutionele beleggingsbedrijven die vooral open-eindbeleggingsfondsen of particuliere rekeningen beheren. Ze analyseren vooral aandelen die worden gekocht door het bedrijf waarvoor ze werken, en niet per se aandelen die interessant zijn voor onafhankelijke beleggers. Hun onderzoeksresultaten zijn zelden beschikbaar buiten het bedrijf waardoor ze worden ingehuurd. Analisten aan de koopzijde kijken vooral of een mogelijke belegging goed aansluit bij de beleggingsstrategie en de portefeuille van het bedrijf. Analisten aan de koopzijde nemen in hun algehele onderzoek naar een bepaalde belegging zelfs vaak informatie over van analisten aan de verkoopzijde. Je hebt het meeste kans om de mening van een analist aan de koopzijde te horen tijdens analyst calls. Vaak zijn ze ook veel kritischer over het management van een bedrijf.

			Analisten aan de verkoopzijde: pas op voor conflicten

			Als je aandelenanalyses leest die door effectenkantoren worden uitgegeven, lees je waarschijnlijk informatie van analisten aan verkoopzijde. Deze analisten werken vooral voor effectenkantoren en andere financiële dienstverleners waar verkopers effecten verkopen op basis van de aanbevelingen van analisten.

			Het belangrijkste doel van analisten aan de verkoopzijde is het bieden van informatie aan effectenmakelaars om hen te helpen bij hun verkopen. Zolang de belangen van de belegger, de broker en het effectenkantoor hetzelfde zijn, kunnen rapporten van deze analisten een nuttige bron van informatie zijn. Maar er ontstaat een conflict als de analist aan verkoopzijde er ook verantwoordelijk voor is om effectenkantoren te helpen beleggingsdeals binnen te halen.

			Openbaar aanklager Spitzer van New York onthulde waarom dit soort conflicten een belangrijke reden vormen voor alle schandalen waarbij bekende analisten betrokken zijn. Denk hierbij bijvoorbeeld aan de Amerikaanse analist Henry Blodget van Merrill Lynch. Terwijl zijn team en hij klanten aanraadden om bepaalde aandelen te kopen, noemde hij deze aandelen in privémails troep, waardeloos of rotzooi. Waarom? Volgens de aanklacht van Spitzer was dit omdat de aanbevelingen van Blodget € 115 miljoen aan beleggingshonorarium opleverden voor Merrill Lynch. Blodget verdiende er zelf ook nog € 12 miljoen aan.

			Merrill Lynch was de eerste waarbij dit soort praktijken werden onthuld. Soortelijke aanklachten werden ingediend tegen talloze andere bedrijven, waaronder Morgan Stanley en Credit Suisse. Maar weinig bedrijven die aandelen verkopen en zelf ook een beleggingsbank hebben, kwamen ongeschonden uit dit schandaal. Maar de bedrijven leren niet van dit soort schandalen. Merrill Lynch werd overgenomen door Bank of America vanwege fouten tijdens de hypotheekcrisis. Lang geleden werden analisten gescheiden van beleggingsbanken via een zogeheten Chinese muur. Het werk van analisten zou volledig gescheiden zijn van de deals die de beleggingsbank van het bedrijf sloot. Maar op een gegeven moment werd de muur tussen de beide afdelingen afgebroken. Analisten werden betrokken bij het genereren van deals voor fusies, overnames en nieuw aangeboden aandelen. Doordat analisten lovende rapporten schreven, hielpen ze hun bedrijf aan lucratievere beleggingsdeals. Tegelijkertijd liepen kleine beleggers hierdoor het risico al hun geld kwijt te raken als ze de aanbevolen aandelen kochten. Toen de zeepbel in 2000 barstte, werd een groot deel van de aanbevolen aandelen door deze deals (vooral in de internet-, telecommunicatie- en andere hightechbranches) op slag waardeloos. Beleggers verloren hierdoor miljarden.

			Ook ratingbedrijven als Standard & Poor’s en Moody’s bleken dezelfde zwakheden te vertonen toen in 2008 de subprime-hypotheekcrisis uitbrak. De ratingbedrijven gaven de prioriteit aan het verdienen van geld, in plaats van het beschermen van beleggers in hypotheekeffecten. Ze gaven deze effecten de beste beoordelingen, terwijl ze de beleggers eigenlijk hadden moeten waarschuwen tegen de gevaren van deze effecten. Deze bleken later waardeloos te zijn.

			In april 2002 mengde de U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) zich uiteindelijk in de strijd met de aankondiging dat het onderzoek naar de rol van analisten zou worden uitgebreid. Daarnaast werden nieuwe regels opgesteld met betrekking tot publicaties door analisten. De SEC keurde uiteindelijk gewijzigde regelgeving goed die door de New York Stock Exchange en de Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) was voorgesteld. Deze omvatte onder andere:

			

					Kan geen gunstig resultaat uit onderzoek beloven. Het is analisten niet toegestaan een gunstige rating of specifiek prijsdoel aan te bieden om beleggingsactiviteiten door bedrijven te stimuleren. Bedrijven moeten ook een stilteperiode in acht nemen. Dit betekent dat ze over een bedrijf binnen 40 dagen na een beursgang (IPO) of binnen 10 dagen na een secundaire emissie geen rapporten mogen publiceren als ze als manager of co-manager betrokken waren bij de beursgang of emissie. IPO’s zijn emissies voor een bedrijf dat voor het eerst aandelen openbaar verkoopt. Emissies vinden plaats bij bedrijven waarvan al aandelen op de openbare markt worden verhandeld, maar die nieuwe aandelen uitgeven.

					Beperkingen aan relaties en communicatie. Onderzoeksanalisten mogen niet onder toezicht staan van de beleggingsafdeling. Personeel van een beleggingsafdeling mag onderzoeksrapporten vóór de publicatie zelfs niet bespreken met analisten. Dit mag alleen als er personeel van de afdeling juridische zaken of naleving aanwezig is. Analisten mogen ook geen concepten van hun eigen onderzoeksrapporten delen met de bedrijven waarover ze schrijven. Ze mogen alleen controleren of hun feiten kloppen.

					Vergoeding voor analisten. De vergoeding voor analisten mag niet meer gekoppeld zijn aan een specifieke beleggingstransactie. Als de vergoeding voor een analist is gebaseerd op algemene inkomsten van een beleggingsmaatschappij, moet dit openbaar worden gemaakt in de onderzoeksrapporten van het bedrijf. Deze mededelingen kun je vergelijken. Op basis daarvan kun je bepalen hoeveel waarde je hecht aan de aanbevelingen van de analist.

					Beperkingen aan persoonlijke handel door analisten. Analisten en leden van hun huishouden mogen niet beleggen in de effecten van een bedrijf vóór de beursgang als het bedrijf actief is in de sector waarin ook de analist actief is. Ze mogen ook niet handelen in effecten van bedrijven die ze volgen in de 30 dagen voordat en 5 dagen nadat ze een rapport over een bedrijf uitgeven.

					Openbaarmaking van financiële belangen in besproken bedrijven. Analisten moeten openbaar maken of ze aandelen bezitten in aanbevolen bedrijven. Bedrijven waarvoor ze werken moeten daarnaast openbaar maken of ze een belang van 1 procent of meer hebben in de effecten van een bedrijf. Je kunt hieruit opmaken of de analist of zijn of haar bedrijf voordeel haalt uit de rapporten die ze publiceren.

					Openbaarmaking van uitleg over gegeven ratings. Bedrijven moeten in hun onderzoeksrapporten duidelijke uitleg geven over de betekenis van de ratings, bijvoorbeeld kopen, verkopen of vasthouden. Je kunt dan beoordelen hoe betrouwbaar deze ratings zijn. Als een bedrijf bijvoorbeeld een hoog percentage koop- of verkoopaanbevelingen doet, is het verstandig om deze ratings goed te vergelijken met die van andere. Of zelfs besluiten ze te negeren.

					Openbaarmaking over openbare optredens. Als je onlangs nog analisten op tv hebt gezien of op de radio hebt gehoord, is het je misschien opgevallen dat ze aangeven of het bedrijf waarvoor ze werken een beleggingscliënt is van (of rechtstreekse banden heeft met) het bedrijf dat ze bespreken. Deze nieuwe regel is in 2002 ingevoerd.
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			Met deze regels kunnen beleggers belangenverstrengeling herkennen waardoor de objectiviteit van het rapport van de analist aan verkoopzijde in twijfel kan worden getrokken. Besteed vooral aandacht aan de openbaarmakingen en de relaties tussen effectenkantoren en de bedrijven waarover de analisten rapporteren. Houd rekening met deze banden als je aanbevelingen voor aan- of verkoop gebruikt in je plannen voor toekomstige aandelentransacties.

			Onafhankelijke analisten: waar zijn ze?

			Waarschijnlijk vraag je je af waar de onafhankelijke analisten eigenlijk zijn, de mensen waarvan je erop kunt vertrouwen dat ze geen banden hebben met beleggingsinstituten. Ze bestaan wel, maar werken vooral voor rijke individuen of institutionele beleggers en bieden onderzoek voor mensen die portefeuilles beheren van meer dan een miljoen dollar en die honoraria van ten minste € 25.000 per jaar betalen.

			Niemand weet precies hoeveel onafhankelijke analisten er zijn. De schattingen variëren van honderd tot een paar honderd. Nu onafhankelijk onderzoek een verplicht onderdeel is van verkopen aan afzonderlijke beleggers, kan dit aantal wel toenemen.
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			Je effectenkantoor biedt waarschijnlijk wel onafhankelijk onderzoek aan. Als kleine belegger kun je daarnaast kijken naar rapporten van grote beleggingsonderzoeksbureaus zoals Morningstar (www.morningstar.com) en Standard & Poor’s (www.standardandpoors.com). Zij bieden services aan afzonderlijke beleggers via publicaties op internet tegen een gunstigere vergoeding dan veel van de kleine onafhankelijke analysekantoren. Maar ook hier moet je onthouden dat deze analisten verantwoording verschuldigd zijn aan bedrijven of rijke beleggers die het grootste deel van hun kosten betalen.

			Het belang van analisten

			Als je een rapport leest van welke analist ook, moet je er altijd rekening mee houden dat het loon van de analist vooral wordt betaald door het effectenkantoor of de grote institutionele cliënt waarvoor hij of zij werkt. Analisten geven hun oordeel over of je een aandeel moet kopen. Maar hiervoor bestaat geen standaardsysteem. De drie bekendste uitsplitsingen die je kunt verwachten zie je in tabel 7.1.

			
				
																			
				
					
						
							TABEL 7.1	Algemene aandelenaanbevelingen van analisten
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			Als je naar deze tabel kijkt, zie je dat je moet begrijpen hoe bedrijfsanalisten de aandelen voor een bedrijfsaanbeveling beoordelen voordat ze iets voor je kunnen betekenen. De aanbeveling tot Koop van bedrijf A is voor dit bedrijf het hoogste. Voor bedrijf B is Sterke koop de hoogste rating en voor bedrijf C is Aanbevolen lijst de beste keuze. Puur de aanbeveling tot Koop van een bepaalde analist betekent erg weinig als je niet weet welk ratingsysteem deze analist gebruikt.
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			Helaas is het bij aandelenanalisten zo dat als de informatie gratis wordt verstrekt, deze eigenlijk weinig waard is. De analist wil ook zijn boterham verdienen. Jij moet er dus achter komen wie voor die boterham betaalt voordat je het advies van de analist gebruikt om beslissingen op te baseren.
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			Je moet analistenrapporten eigenlijk zien als extra tool in je gereedschapskist met tradingtools. Analisten kunnen je zeker aan informatie over een branche of aandeel helpen. Maar je moet niet puur op hun advies vertrouwen. Alleen je eigen onderzoek via fundamentele en technische analyse kan je helpen goede beleggingsbeslissingen te nemen. In hoofdstuk 5 en 6 bespreken we tools voor fundamentele analyse. Over tools voor technische analyse lees je meer in deel 3.

			Volgen hoe een bedrijf het doet

			Analisten vormen een goede bron voor het vinden van historische gegevens over hoe een bedrijf of branche het doet. Hun rapporten zijn vaak samenvattingen van minimaal de afgelopen 5 jaar aan gegevens. Vaak bieden ze een historisch overzicht van de branche en het bedrijf dat nog veel verder teruggaat. Daarnaast stellen analisten prognoses op van het winstpotentieel van het bedrijf dat ze analyseren. En ze geven een onderbouwing voor deze prognoses via informatie over nieuwe producten die worden ontwikkeld of die momenteel in verschillende stadia van de marktontwikkeling worden getest.
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			Deze rapporten helpen je te achterhalen hoe bedrijven het doen. Zo kun je de pareltjes vinden die erop kunnen duiden dat een bedrijf de huidige tradingtrend zal doorbreken. Een analist schrijft bijvoorbeeld over een farmaceutisch bedrijf en vermeldt dat een nieuw medicijn wordt getest door het College ter Beoordeling van Medicijnen. Je kunt dan zoeken naar nieuwsberichten over de status van dit medicijn en het aandeel in de gaten houden om erachter te komen of de goedkeuring binnenkort zal worden aangekondigd. Als je naar de technische grafieken kijkt, kun je misschien op precies het juiste moment aan boord springen en meeliften in de opgaande trend als het nieuws bekend wordt. Aandelen stijgen vaak in waarde vlak voordat nieuws bekend wordt gemaakt.

			Toegang tot analyst calls

			Naast het lezen van rapporten kun je aandelen volgen door mee te luisteren naar analyst calls. Sommige van deze calls worden door de bedrijven zelf gesponsord voor het bespreken van de jaar- of kwartaalcijfers. Andere worden georganiseerd door onafhankelijke analisten.

			Door bedrijven gesponsorde calls

			Analyst calls die worden gesponsord door bedrijven zijn meestal conferentiegesprekken over winstcijfers die vooral bedoeld zijn voor institutionele beleggers en Wall Street-analisten. Ze worden ieder kwartaal, halfjaar of jaar gehouden en kunnen de beste bron van informatie zijn over de fundamentals van een bedrijf en de vooruitzichten voor de toekomst.

			Het bestuur, dat meestal bestaat uit de algemeen directeur (chief executive officer, of CEO), de voorzitter van het bestuur en de financieel directeur (chief financial officer, of CFO), vertelt tijdens deze calls over financiële rapporten en beantwoordt vragen. De calls worden soms tegelijk gepland met de aankondiging van een belangrijke verandering in het management van het bedrijf of ander belangrijk nieuws over het bedrijf. Na een formele verklaring beantwoordt het bestuur vragen van analisten. Dit zijn de momenten waarop je de recentste informatie over het bedrijf krijgt en over hoe het bestuur denkt over de eigen financiële prestaties en prognoses. In de volgende paragraaf vertellen we hoe je tussen de regels moet doorlezen en zo veel mogelijk informatie uit deze calls kunt halen.

			Vroeger waren alleen professionele analisten en institutionele beleggers welkom bij deze calls. Maar uit een onderzoek door het National Investor Relations Institute blijkt dat tegenwoordig meer dan 97 procent van de bedrijven die analyst calls organiseren deze ook toegankelijk maken voor de media en individuele beleggers. Deze verandering is vooral te danken aan de Fair Disclosure (FD) Regulation van de SEC. Door deze regelgeving zijn bedrijven verplicht alle aankondigingen die invloed kunnen hebben op hun aandelen binnen 24 uur na bekendmaking aan buitenstaanders openbaar te maken. Deze regelgeving geeft individuele beleggers gelijkere kansen op het tradingvlak.

			Voorheen hoorden analisten belangrijke mededelingen twee of drie dagen voordat ze werden gepubliceerd. Zo konden ze belangrijke beleggers eerder belangrijk nieuws over een bedrijf doorgeven en konden ze hun belangrijkste cliënten het advies geven te kopen of verkopen. Maar hierdoor werden kleine beleggers die geen toegang hadden tot dit nieuws gedupeerd. Daarom is dit nu niet meer toegestaan. Sommige mensen klagen erover dat de informatiestroom hierdoor opdroogt. Bedrijven slaan dicht tijdens persoonlijke gesprekken met analisten. Voor de analisten op hun beurt wordt het lastiger om hun onderzoeksrapporten te schrijven. Sinds de regel met betrekking tot ‘eerlijke bekendmaking’ in 2000 werd ingesteld, heeft deze ervoor gezorgd dat iedereen min of meer over dezelfde informatie kan beschikken.

			Door onafhankelijke analisten georganiseerde calls

			Bedrijven die onafhankelijke analyses aanbieden, organiseren ook calls, voornamelijk voor hun rijke en institutionele cliënten. Tijdens deze calls bespreken analisten vaak belangrijk nieuws over bedrijven of branches die ze volgen. Cliënten hebben dan de mogelijkheid om hun zorgen direct met de analisten te bespreken. Als je geen cliënt bent, is de kans erg klein dat je tijdens deze gesprekken kunt meeluisteren.

			

OP ZOEK NAAR VOORKENNIS
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			Beleggers gingen al lang voor alle schandalen waarover je nu dagelijks leest op zoek naar voorkennis over bedrijven. Een van de eerste verhalen ooit over handel met voorkennis gaat zelfs over de start van een van de toonaangevende services op het gebied van financiële informatie: Reuters. Julius Reuter begon met zijn nieuwsservice als reactie op de behoefte van beleggers aan voorkennis en hoe dit de aandelenprijzen kon beïnvloeden. In 1849 gebruikte Reuter postduiven om informatie over de slotkoersen van de beurzen op het Europese vasteland over het kanaal naar Engeland te sturen. Hierdoor ontvingen zijn abonnees eerder het nieuws over een aandeel en konden zij reageren voordat minder goed voorgelichte beleggers deze informatie ontvingen. Uit dit verhaal blijkt een eenvoudig maar krachtig geheim voor beleggers: kennis is macht. Beleggers met bevoorrechte toegang tot informatie hebben een bepaald voordeel ten opzichte van andere beleggers die deze toegang niet hebben.

Hierna lees je enkele voorbeelden van hoe analisten korter geleden voorkennis gebruikten.

			
					In februari 1999 vertelde het hoofd financiën van Compaq Computer Corporation tijdens een rondleiding door het hoofdkwartier aan enkele grote beleggers dat hij zich zorgen maakte over zwakte in de softwarebranche. Nog voordat individuele beleggers wisten dat er een dergelijke zorg bestond, daalden de aandelen van Compaq 14 procent in waarde.

					In september 1999 belden bestuursleden van Apple Computer, Inc. analisten om hen te waarschuwen dat een aardbeving in Taiwan de productie van iBooks en Powerbooks verstoorde. De bestuursleden van Apple wilden analisten waarschuwen dat het bedrijf niet zou voldoen aan de cijfers voor dat kwartaal. Het aandeel daalde binnen 4 dagen 7 procent in waarde. Ook nu weer waren de meeste beleggers te laat op de hoogte van dit nieuws.

			

			De regel voor eerlijke openbaarmaking van de SEC voorkomt dat insiders een dergelijke voorkeursbehandeling ontvangen.





			Aanwijzingen voor het luisteren naar analyst calls

			Bij de meeste door bedrijven georganiseerde calls worden eerst alle deelnemers welkom geheten. Daarna volgt een mededeling over de financiële resultaten die worden gepubliceerd of het doel van het bedrijf voor dit gesprek. Na de mededelingen van de algemeen directeur, de voorzitter van de raad van bestuur en de financieel directeur kunnen nog andere leden van het hoger management iets vertellen over de resultaten voordat de luisteraars vragen kunnen stellen.

			De vraag-en-antwoordsessie van het gesprek is meestal het informatiefst. Hieruit kun je afleiden hoe zeker het hoger management is over de rapportage. Tijdens deze sessie heb je ook de meeste kans om informatie te krijgen die niet is onthuld in persberichten of formele jaar- en kwartaalverslagen. Analisten en institutionele beleggers krijgen meestal als eerste de kans om vragen te stellen, dus voor de andere luisteraars, de pers of individuele beleggers. Als individuele belegger kun je niet bij alle bedrijven vragen stellen. Maar zelfs als je geen vragen kunt stellen, kun je veel nuttige informatie halen uit de antwoorden op vragen van analisten, institutionele beleggers en de media.
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			Luister heel goed naar de antwoorden van het hoger management op deze vragen. De kans is groot dat jouw eigen vragen tijdens deze sessie worden beantwoord. Zo niet, dan kun je altijd bellen of schrijven naar de afdeling voor beleggingsrelaties om een antwoord te krijgen op jouw specifieke vraag.
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			Analyst calls kun je het beste zien als onderzoekstool. Gebruik de informatie niet om onmiddellijk actie op te ondernemen. Ze zijn gewoon een van de manieren waarop je kennis kunt vergaren over een aandeel dat je misschien wilt kopen, of om aandelen te volgen die je al bezit. Daytraders en swingtraders gebruiken de informatie uit analyst calls soms voor handel na sluitingstijd, maar deze trades kunnen erg riskant zijn. In hoofdstuk 17 en 18 gaan we verder in op deze manieren van traden.

			De taal van analisten begrijpen

			Voordat je naar je eerste call luistert, moet je zorgen dat je bekend bent met de termen die tijdens deze calls worden gebruikt. De belangrijkste termen bespreken we in hoofdstuk 6. Dit zijn bijvoorbeeld winst per aandeel (WPA), WPA-groei, nettowinst, liquide middelen en kasequivalenten. Verder kun je tijdens een call onder andere de volgende voor calls unieke termen voorbij horen komen.

			

					Hockeystick. Als een bestuurslid van een bedrijf vertelt dat de omzet aankomt als een hockeystick, bedoelt hij niet dat je een puck rond je oren kunt verwachten. Hij doelt dan op de vorm van een hockeystick. Doordat de meeste omzet in de laatste dagen van het kwartaal wordt geboekt, krijg je in de grafieken de vorm van een hockeystick. De meeste bedrijven boeken de winst zo omdat verkoopstimulansen erop zijn gericht verkopers hun deals voor het eind van het kwartaal te laten sluiten. Verkopers moeten aan hun quota voldoen en bedrijven die een aankoop plannen, stellen de beslissing meestal uit tot het eind van het kwartaal. Verkopers staan dan het meeste onder druk om een deal te sluiten, zodat de andere partij de beste onderhandelingspositie heeft. Waarschijnlijk doe je zelf hetzelfde als je een grote aankoop, zoals een auto overweegt.

					Lumpy. Nee, de algemeen directeur heeft het niet over klonterige ontbijtpap als hij of zij vertelt dat de omzet of orders ‘lumpy’ zijn. Hiermee wordt alleen verteld dat de verkoop niet gelijk is verdeeld over het kwartaal. De ene week is er meer verkocht dan de andere week. Het is aan jou om uit te zoeken waarom de verkoop met horten en stoten gaat, of dat dit normaal is voor het bedrijf.

					Runrate. We hebben het hierbij niet over een rondje hardlopen. Met de runrate verwijst het hoger management naar de manier waarop de huidige prestaties kunnen worden gespiegeld over een langere periode. Als de huidige kwartaalomzet bijvoorbeeld een maandelijkse runrate van € 1 miljoen laat zien, kun je ervan uitgaan dat de jaaromzet € 12 miljoen zal zijn. Dit werkt misschien bij bedrijven met een stabiele omzet, maar niet voor bedrijven die het vooral van seizoensverkoop moeten hebben. Als een detailhandelaar bijvoorbeeld in het vierde kwartaal, waarbinnen ook de verkopen van de feestdagen vallen, een runrate van € 1 miljoen per maand rapporteert, hoef je niet te verwachten dat deze prestatie een goede indicatie is voor de prestaties over de volledige 12 maanden van het jaar. Zorg ervoor dat je weet hoe de omzet van een bedrijf eruitziet voordat je op runratecijfers vertrouwt.
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			Als je tijdens een call andere termen hoort die je niet kent, schrijf ze dan op. Na de call kun je dan uitzoeken wat ze betekenen en weet je de volgende keer precies waarover het gaat.

			Luistervaardigheid ontwikkelen

			Je moet niet alleen luisteren naar wat het hoger management vertelt, maar ook hoe ze het vertellen. Als het management tevreden is over de resultaten, zijn de sprekers waarschijnlijk opgewekt en verwachten ze een rooskleurige toekomst voor het bedrijf. Maar als het management minder tevreden is over de resultaten, is de stemming waarschijnlijk wat terneergeslagen en proberen de sprekers uitleg te geven over waarom het bedrijf minder goed heeft gepresteerd dan verwacht en waarom niet aan de verwachtingen is voldaan.

			Leer om tussen de regels door te luisteren en lezen. Probeer naar elke call over omzetten te luisteren. De eerste resultaten zullen je alleen wat zeggen als je weet hoe deze verschillen van eerdere rapporten en prognoses. Voor deze eerste call moet je analistenrapporten lezen en je zo veel mogelijk verdiepen in de omzethistorie van het bedrijf. Als je de calls van een bedrijf een tijdje volgt, zul je meer begrijpen van de gepresenteerde gegevens. Onder andere tekenen met betrekking tot de omzetverwachtingen, de stemming onder analisten, bedrijfsfeiten, prognoses voor de toekomst en tevredenheid onder het personeel helpen je je tradingactiviteit te bepalen.

			Winstverwachtingen

			Of een bedrijf voldoet aan de eigen prognoses en verwachtingen van analisten vormt de belangrijkste aanwijzing voor hoe een bedrijf het doet en hoe de aandelenmarkt zal reageren op de periodecijfers. Als het bedrijf niet aan de verwachtingen voldoet, zullen de aandelenprijzen waarschijnlijk dalen. Dit kan een goede tradingmogelijkheid bieden. Als je denkt dat de terugval maar tijdelijk is en de langetermijnvooruitzichten van het bedrijf goed zijn, kun je wachten tot het aandeel zijn dieptepunt bereikt voordat je het koopt. Als je positie hebt ingenomen voor het aandeel en vreest dat de periodecijfers een teken zijn voor slecht nieuws voor de lange termijn, kun je het beste zo snel mogelijk verkopen. Als je het aandeel niet bezit, kun je overwegen short te gaan op het aandeel. In hoofdstuk 15 gaan we uitgebreid in op short gaan op aandelen.

			Omzetgroei

			Luister naar informatie waaruit blijkt of de omzetgroei gelijke tred houdt met de winstgroei. Dit kan nog belangrijker worden als de economie vertraagt. Een bedrijf kan besluiten met de cijfers te spelen of deze te manipuleren via een praktijk die window dressing wordt genoemd. Hierbij wordt ervoor gezorgd dat de winst aan de verwachtingen voldoet. Het manipuleren van omzet is veel moeilijker. Omzetgroei is essentieel voor winstgroei in de toekomst.

			Het manipuleren van winstcijfers is lastig. Toch hebben we bedrijven gezien die dit enkele kwartalen tot zelfs enkele jaren hebben volgehouden. Een aantal bedrijven dat betrokken was bij de recente Wall Street-schandalen hebben de cijfers weten te manipuleren met creatieve methoden voor het boeken van omzet. Een van de posten die je goed in de gaten moet houden als je op zoek bent naar manipulatie, is de post debiteuren. Als de te ontvangen bedragen snel tot boven de historische balans stijgen, is waarschijnlijk een van de volgende twee zaken aan de hand: het bedrijf heeft moeite met het innen van de vorderingen of het boekt fictieve omzet. Manipulatie is ook zichtbaar als een bedrijf omzet boekt voor meer verkochte items dan dat het kan produceren.
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			Analisten kunnen zeer gedetailleerde vragen stellen over de cijfers voor de omzetgroei. Uit deze vragen kan blijken dat analisten problemen met de cijfers vermoeden. Als je een van deze signalen voorbij hoort komen tijdens een analyst call kan dit erop duiden dat er problemen aan zitten te komen. In dat geval moet je eens goed gaan kijken voordat je de aandelen koopt, of besluiten wat je moet doen met de aandelen die je al hebt.

			Stemming onder analisten

			Je kunt al veel informatie halen over hoe analisten op de resultaten van een bedrijf reageren, door alleen al naar de toon van hun vragen te luisteren. Als je goed luistert naar de manier waarop analisten vragen stellen en welke vragen ze stellen, kun je beoordelen of de analisten de vooruitzichten van een bedrijf somber inzien. Dit is vooral het geval als ze steeds meer indringende vragen stellen. Maar misschien merk je wel dat analisten positief zijn en het management stimuleren nog positiever over hun resultaten en hun plannen voor de toekomst te praten. Als je de analyst calls voor een bedrijf een aantal kwartalen hebt gevolgd, kun je eenvoudig merken of de stemming is omgeslagen. Als analisten het nieuws positief ontvangen, beginnen ze hun vragen vaak met een soort korte felicitatie.
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			Noteer de namen van analisten. Vooral van de analisten die positieve opmerkingen maken. De positieve opmerkingen van analisten met informatie van de verkoopkant zijn misschien een minder goed teken dan de positieve opmerkingen van analisten van de aankoopkant. Als je niet weet aan welke kant de betreffende analist staat, zoek je na de call uit of hij of zij banden heeft met het bedrijf.

			Als analisten van de koopzijde positief reageren op financiële berichtgeving van een bedrijf, is dit de beste indicatie. Veel analisten van de koopzijde die analyst calls bijwonen hebben al een belang in het bedrijf. Zij hebben er dus belang bij om een positieve draai aan het nieuws te geven. Als ze positief zijn, stellen ze hun verwachtingen waarschijnlijk naar boven bij. Dit kan een eerste teken zijn dat ze het kopen van extra aandelen zullen aanbevelen. Het aandeel zal waarschijnlijk stijgen. Deze positieve draai kan voor jou de eerste aanwijzing zijn dat er een goede tradingmogelijkheid is. Kijk dus in je technische analyse of er tekenen zijn voor een mogelijke uitbraak. In hoofdstuk 10 gaan we dieper in op uitbraken.

			Alleen de feiten, mevrouw
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			De beste manier om te beoordelen of het hoger management zeker is van de rapportage, is door te kijken hoe snel ze op vragen reageren. Als het hoger management vertrouwen heeft in de cijfers, reageren ze snel op vragen. Ze hebben weinig tijd nodig om goed over hun antwoord na te denken. Als deze managers niet volledig achter hun verslagen staan, zullen ze waarschijnlijk zelfs bij de eenvoudigste vragen eerst stevig in hun papierwerk graven voordat ze antwoord geven. Denk heel goed na voordat je aandelen koopt of vasthoudt van een bedrijf waarvan het management niet achter de eigen cijfers staat.

			De toekomst

			Je kunt je een goed beeld vormen van hoe het hoger management over de toekomst van het bedrijf denkt door goed te luisteren naar hun visie voor het bedrijf en te kijken of de resultaten overeenkomen met deze visie. Als managers hun visie echt waarmaken, zijn ze erg duidelijk in hun visie op de toekomst van het bedrijf en hoe ze deze visie willen waarmaken. Stel jezelf de vraag of het management jou weet te overtuigen van deze visie. Zo niet, dan weten de managers waarschijnlijk ook hun medewerkers niet te overtuigen. Dit kan een eerste teken zijn dat het bedrijf een dalende lijn aan het inzetten is.

			Tevredenheid onder medewerkers

			Tevreden medewerkers zijn een goed teken dat een bedrijf zal kunnen voldoen aan de verwachtingen voor de toekomst. Als je tijdens de call meekrijgt dat het bedrijf maar moeilijk nieuwe medewerkers kan aantrekken en het huidige personeel moeilijk kan vasthouden, zijn er in de verte misschien al donkere wolken zichtbaar. Een hoog verloop van personeel is slecht voor de groei. Hetzelfde geldt voor problemen bij het vinden en aantrekken van gekwalificeerd personeel.

			Bedrijfscalls achterhalen

			Veel bedrijven vermelden informatie over aanstaande winstrapportages en analyst calls op hun website. Andere plaatsen na afloop alleen een audioverslag. Sommige bedrijven bieden beleggers een service waarmee ze worden geattendeerd op aanstaande gebeurtenissen. Als deze services niet beschikbaar zijn voor de bedrijven die je wilt volgen, kun je aanstaande calls het beste achterhalen via RTT News (http://www.rttnews.com/corpinfo/conferencecalls.aspx). Je kunt je gratis aanmelden voor een dagelijkse marktupdate van RTT News om te horen wanneer deze calls worden gehouden.

			Yahoo! Finance is een andere goede bron voor het achterhalen van winstcalls. De agenda van deze calls vind je op http://biz.yahoo.com/research/earncal/today.html.
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			Als je een call mist, kun je bij Morningstar (http://www.morningstar.com) voor veel bedrijven een transcript van de analyst calls krijgen. Zoek op de website naar ‘earnings calls’ (winstcalls).

			Trends identificeren in de analistengemeenschap

			Het regelgevingsklimaat in Washington stuurt aan op wijzigingen in de analistengemeenschap na de onthullingen over misbruik na het barsten van de aandelenzeepbel in 2000. Via de Financial Disclosure Regulation van 2001 (Regulation FD) wordt de informatiestroom gecontroleerd tussen bedrijven en analisten. Verder wordt er geregeld welke informatie jou als buitenstaande belegger of trader uiteindelijk bereikt.

			Sommige traders geloven dat de beperkingen waardoor selectieve onthullingen aan bevriende analisten of belangrijke beleggers worden verboden schadelijk zijn voor de informatiestroom naar het algemene publiek. Volgens Regulation FD moet alle informatie die openbaar wordt gemaakt aan analisten of belangrijke beleggers en die de waarde van een bedrijf kan beïnvloeden binnen 24 uur openbaar worden gemaakt aan het algemeen publiek. Zelfs als de informatie geen onderdeel is van een gepland verslag.

			Het liefst worden mededelingen met belangrijke informatie voor iedereen tegelijkertijd bekend gemaakt. Maar soms wordt tijdens een overleg met een analist of institutioneel belegger per ongeluk informatie gedeeld. Als analisten bijvoorbeeld informatie achterhalen tijdens een rondleiding door het bedrijf, moet het bedrijf een persbericht uitgeven waarin dezelfde informatie bekend wordt gemaakt aan het algemeen publiek. Sommige analisten geloven dat het hierdoor voor hen onnodig lastig wordt om hun rapporten op te stellen.

			Maar Regulation FD heeft een halt toegeroepen aan een aantal standaardpraktijken in de branche. Bijvoorbeeld gesloten overleg met analisten en institutionele beleggers. Juristen van veel bedrijven waarschuwen het hoger management ervoor voorzichtig te zijn bij het beantwoorden van telefoontjes van individuele analisten. Binnen sommige bedrijven moet elk contact met analisten eerst worden geanalyseerd en goedgekeurd door hun juridisch adviseurs.

			De regelgeving heeft ook invloed op roadshows. Dit zijn marketingtours waarin de nieuwe effecten van een bedrijf worden geïntroduceerd. De SEC keurt deze evenementen goed, maar geeft wel duidelijk aan dat dit nu meer de vorm moet hebben van mondelinge aanbiedingen om niet in te gaan tegen het verbod op geschreven aanbiedingen of aanbiedingen via de media buiten de officiële aanbieding om. Voor de SEC kunnen deze roadshows het beste volledig open worden gehouden voor alle beleggers tegelijk. De commissie heeft dan ook bezwaar geuit tegen het houden van twee aparte roadshows: een voor institutionele beleggers en een andere, opgeschoonde versie voor kleinere beleggers. Sommige juristen adviseren bedrijven voorzichtig te zijn bij het uitnodigen van externe analisten, die niet in dienst zijn van de tussenpersoon die de aanbieding doet, als onderdeel van de roadshow. Sommige vinden dat het uitnodigen van externe analisten kan worden gezien als selectieve bekendmaking, wat een schending is van Regulation FD.
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			De grootste veranderingen op het gebied van regelgeving die je als individuele belegger of trader zult zien, hebben te maken met de bekendmakingen in onderzoeksrapporten. Hieronder valt ook de vereiste dat effectenkantoren openheid moeten geven over een betaling die ze ontvangen voor beleggingsservices die ze leveren in de 3 maanden na het publieke aanbod van een bedrijf dat ze behandelen. Daarnaast moeten bedrijven die lid zijn van de New York Stock Exchange of de National Association of Securities Dealers bekendmaken wanneer ze de rapportage over een publiek bedrijf stopzetten. Vaak ontstaat door dergelijk nieuws negatieve publiciteit voor het bedrijf, waardoor de aandelenprijzen kunnen dalen. Naast deze grote onthullingen moeten onderzoeksrapporten van analisten nu ook informatie bevatten over de relaties tussen analisten, tussenpersonen en de uitgever van de aandelen.

			Bedrijven en analisten worden onrustig doordat ze het idee hebben in een vissenkom aan het werk te zijn. Maar het heeft er wel voor gezorgd dat individuele beleggers nu gelijke kansen hebben. Let goed op deze bekendmakingen tijdens het lezen van analistenrapporten. Profiteer van je nieuwe informatiebron door winstconferenties van analisten bij te wonen en lid te zijn van de groep insiders, in plaats van als passieve buitenstaander te wachten tot je informatie toegestopt krijgt door de financiële pers en professionele analisten.


3 
Grafieken lezen: technische analyse


		
IN DIT DEEL . . .

		Ontdek je of technische analyse niet meer is dan voodoo of een goede techniek vormt voor het kiezen van instap- en uitstappunten.

			Maak je kennis met de basisbeginselen voor het lezen van staafdiagrammen en leer je hoe je verschillende visuele patronen beoordeelt.

			Verken je hoe je vriendjes wordt met prijstrends en bestaande trends.

			Gebruik je grafieken met indicatoren en oscillatoren om je te helpen het juiste moment te kiezen om te kopen en verkopen.

		

		
			 



IN DIT HOOFDSTUK

		Het gebruik van financiële grafieken

			De procedures voor technische analyse begrijpen en tegenstanders een weerwoord bieden

			Ontdekken waarom analyse van grafieken werkt en je plan uitvoeren

			Profiteren van de tools op StockCharts.com

		

	
Hoofdstuk 8: 
Zien is geloven: een inleiding tot technische analyse

			Het valt niet mee om te anticiperen op de richting waarin de markt beweegt. Maar dat weerhoudt mensen er niet van het te proberen.

			 

			Veel beleggers kiezen voor fundamentele analyse. Hierover lees je meer in deel 2 (hoofdstuk 5, 6 en 7). Traders hebben veel meer aan technische analyse. Hierover vertellen we meer in dit hoofdstuk en in hoofdstuk 9, 10 en 11. Maar welke strategie je ook volgt, een ding is duidelijk: beleggers en traders zoeken allebei naar een manier om nauwkeuriger (en consistenter) prijsveranderingen te voorspellen en hun tradingresulaten te verbeteren.

			Er is wat overlap tussen fundamentele en technische analyse. Toch vind je in beide kampen doorgewinterde gelovigen die beweren dat hun manier de beste manier is. Sommigen beweren zelfs dat de andere methode nog minder dan waardeloos is. Wij zetten in op een waarheid die tussen deze twee uitersten ligt. Beide methoden hebben hun sterke en zwakke punten. We leggen uit hoe je elementen uit deze methoden kunt gebruiken. En je zult merken dat de waarheid in het midden ligt.

			In dit hoofdstuk laten we je eerst kennismaken met de methodologie achter technische analyse, werken we een paar algemene misverstanden uit de weg en banen we een weg voor nadere kennismaking met de analyse van grafieken.

			De methodologie begrijpen

			Technische analyse is het voorspellen van prijsveranderingen in de toekomst op basis van strategische analyse van financiële gegevens uit het verleden die in verschillende visuele indelingen kunnen worden weergegeven. Een technicus (iemand die aandelengrafieken leest), gebruikt prijsgrafieken en marktstatistieken (bijvoorbeeld tradingvolume) om een winstgevend tradingplan te ontwikkelen. Sommige technici beweren zelfs dat prijsgrafieken aangeven hoe een aandelenprijs zich ontwikkelt doordat ze laten zien waar de prijs vandaan komt. Tegenstanders vergelijken technische analyse met het voorspellen van de toekomst. Maar of je nu een fundamentalistische cijfertjesfreak of een op grafieken gerichte technicus bent, beide strategieën hebben hetzelfde doel: gebruiken van betrouwbare analysemethoden om op basis van gedegen informatie beleggingsbeslissingen te nemen.

			De basisdoelstelling van technische analyse is analyseren hoe de krachten van vraag en aanbod de marktprijs beïnvloeden. Dit is een voortdurend getouwtrek tussen kopers en verkopers van een aandeel. Technici kijken naar het verloop van de strijd door de grafieken te analyseren. De marktprijs is het eindresultaat van de strijd. Technici krijgen inzicht in welke partij wint door twee belangrijke vragen te beantwoorden: wat is de huidige prijs en hoe hebben prijzen zich in het verleden ontwikkeld tot de huidige prijs?
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			Technici proberen in te spelen op wat er waarschijnlijk in de toekomst gaat gebeuren. Ze maken tradingplannen op basis van prijs-grafiekindicatoren. Het gaat bij technische analyse niet om het voorspellen van de toekomst. Het echte doel is te achterhalen welke gebeurtenissen het waarschijnlijkst zijn, het maken van tradingplannen voor het geval deze inderdaad plaatsvinden en het maken van alternatieve plannen voor het geval ze niet plaatsvinden. Technici gebruiken een logisch kader om prijstrends, keerpunten, tradingbereiken en uitbraken te identificeren. Deze belangrijke tradingconcepten bespreken we in hoofdstuk 9, 10 en 11.

			 

			Als je de methoden voor technische analyse wilt begrijpen, moet je bekend zijn met enkele belangrijke concepten:

			

					alles wat te maken heeft met een bedrijf, komt terug in de prijs;

					prijsbewegingen zijn soms willekeurig;

					prijsveranderingen worden veroorzaakt door een onbalans tussen vraag en aanbod.

			



			In de volgende paragrafen gaan we dieper in op deze drie concepten. We kijken ook hoe technici precies analyseren waar iets is geweest en hoe ze een goed onderbouwde prognose kunnen maken van waar iets naartoe gaat. Je moet weten hoe je prijsbewegingen moet interpreteren en hoe ze invloed hebben op de basisbeginselen van vraag en aanbod. Daarom gaan we hier verder op in.

			Alles terugvinden in de prijs

			De aandelenmarkt is een erg efficiënte machine voor het verwerken van informatie. De markt is zelfs zo efficiënt dat elk stukje informatie dat nu bekend is over een bedrijf onmiddellijk terug te zien is in de prijs van de aandelen. Met andere woorden, de huidige prijs is de uitkomst van de gecombineerde kennis van alle spelers in de markt. Hierbij rekenen we ook insiders in bedrijven, beheerders van pensioenfondsen en open-eindbeleggingsfondsen, individuele beleggers, aandelenanalisten, fundamentele analisten, technici en jijzelf.

			De grafieken die worden gebruikt in technische analyse bieden een samenvatting van alle fundamentele, economische en psychologische factoren die invloed hebben op de aandelenprijs. Persoonlijk denken we dat het wat extreem is om alle kennis in het prijsmandje te leggen. Maar het is wel de reden waarom sommige technici niet eens proberen de fundamentals te evalueren. Waarom zou je proberen slimmer te zijn dan de allerslimsten als alles al in de prijs tot uitdrukking komt?

			Technici vinden het belangrijker om te begrijpen wat er gebeurt dan begrijpen waarom het gebeurt. Het is niet belangrijk of een technicus begrijpt waarom een aandelenprijs beweegt. Het maakt technici niet uit of de prijsbeweging is veroorzaakt door het laatste analistenrapport of doordat een directeur is opgestapt. Ze willen alleen weten:

			

					wat de prijs nu is;

					wat de prijsgeschiedenis is.

			



			Technisch analisten onderzoeken de huidige prijzen ten opzichte van de geschiedenis van prijsbewegingen. Hiermee proberen ze te begrijpen wat er waarschijnlijk zal gaan gebeuren en daarop te anticiperen. Fundamentele analisten vragen waarom. Ze proberen te begrijpen door welk nieuws een aandeel in waarde is gestegen of door welke voorkennis aandelen opeens snel worden verkocht. Technici proberen alle informatie waaruit de prijs is opgemaakt te visualiseren en baseren hun trades alleen op wat ze zien.
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			De nieuwsstroom is eindeloos en verandert voortdurend. Je kunt niet weten waardoor een rimpeling in het prijscontinuüm ontstaat. Waarom zou je het dan proberen? Richt je er eerst op te bepalen wat er gebeurt en hoe je hierop moet reageren. Later kun je altijd nog kijken waarom het gebeurde.

			Inzien dat prijsbewegingen niet altijd willekeurig zijn

			Soms gaan prijzen omhoog. Soms gaan prijzen naar beneden. En soms bewegen prijzen op en neer binnen een beperkt tradingbereik. Als prijzen omhoog en omlaag bewegen, noemen we dit trending. De tradingperiodes lijken vaak willekeurige prijsbewegingen te zijn. En soms zijn ze misschien ook echt willekeurig. Maar als je inzoomt op de prijsbewegingen binnen deze schijnbaar willekeurige tradingbereikperiodes, zie je dat het tradingbereik uit allemaal minitrends bestaat. Hoe beter je kijkt, hoe minder willekeurig de prijsbewegingen lijken te zijn. Het patroon is de essentie van technische analyse. Deze concepten zijn belangrijk voor het traden. In hoofdstuk 10 gaan we er daarom dieper op in.

			In de basis wordt technische analyse gebruikt om de periodes te identificeren waarin trends optreden. Over het algemeen willen technici hun trades baseren op trending markten. Ze willen bepalen wanneer een trend begint en wanneer deze eindigt. Maar welke trend? Ben jij het type trader dat zich interesseert in die minitrends waaruit een tradingbereik is opgebouwd? Of ben je meer geïnteresseerd in traden op basis van langetermijntrends?
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			De kern van technisch traden is dus het bepalen van de prijstrend van een aandeel binnen het tijdskader waarin je wilt traden. Afhankelijk van hoelang je de aandelen wilt vasthouden, baseer je je trades op analyses over een overeenkomend tijdskader. Als je je vooral richt op langetermijntrends van enkele weken, maanden of zelfs jaren, analyseer je grafieken met dag-, week- en/of maandprijzen. Maar als je aandelen maar een paar uur of een paar dagen wilt vasthouden, analyseer je intraday-grafieken met de prijzen per minuut, vijf minuten of een uur. Als je kijkt naar intraday-prijsgrafieken, zie je veel voorbeelden van minitrends en tradingbereiken. Maar als je een aandeel koopt en de positie een paar weken of maanden vasthoudt, zijn deze mini-intraday-trends en tradingbereiken totaal onbelangrijk. In hoofdstuk 9 gaan we dieper in op deze concepten.

			Balanceren tussen vraag en aanbod

			Als je wel eens ’s nachts naar het zakennieuws kijkt, heb je verslaggevers vast wel eens horen zeggen dat de prijzen zijn gestegen omdat er meer mensen aandelen willen kopen dan er verkopers bereid zijn om deze te verkopen. Maar zelfs de beginnende belegger snapt dat voor elke trade een koper en een verkoper nodig is.

			Wat de verslaggever eigenlijk wil zeggen, is dat vraag en aanbod op de markt in onbalans waren. Prijs is een wisselwerking tussen vraag en aanbod. Onbalans tussen deze twee zorgt voor een beweging in een bepaalde richting. In de macro-economie wordt dit concept geïllustreerd met een vrij verhandelbare grondstof zoals tarwe. Als boeren meer tarwe verbouwen dan de bakkers nodig hebben, daalt de prijs van tarwe omdat boeren klanten moeten trekken met lagere prijzen. Als bakkers meer tarwe nodig hebben dan boeren verbouwen, bieden bakkers een hogere prijs om aan de benodigde tarwe te komen.
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			De prijs van aandelen wordt grotendeels zo bepaald als de prijs van tarwe. Als kopers meer aandelen willen kopen dan verkopers aandelen willen of kunnen verkopen, zorgen kopers er met hun vraag voor dat de prijs stijgt totdat ze een verkoper vinden die zijn aandelen wel wil verkopen. En omgekeerd: als verkopers niet genoeg kopers vinden, bieden ze hun aandelen voor een steeds lagere prijs aan totdat er voldoende kopers voor zijn.

			Veranderingen in het ondernemingsplan van een bedrijf of een nieuwe concurrent zijn maar twee voorbeelden van de factoren die de balans tussen vraag en aanbod kan verstoren. Begrijpen dat onbalans voor prijsveranderingen kan zorgen, en niet het nieuws op zich, is het punt waarop technische analyse zich richt.

			Begrijpen waar je vandaan komt

			Technici onderzoeken prijsgeschiedenis, tradingvolume en andere marktstatistieken om de balans tussen vraag en aanbod te beoordelen. Het idee hierachter is heel eenvoudig te begrijpen. Als de prijzen stijgen, is er meer vraag dan aanbod. Er zijn meer kopers die willen kopen dan er verkopers zijn die willen verkopen. En het omgekeerde is ook waar. Als de prijzen dalen, betekent dit dat er meer aanbod dan vraag is en dat er meer verkopers willen verkopen dan er kopers zijn die willen kopen. Als een aandeel in een klein prijsbereik wordt verhandeld, is er geen overschot aan kopers of verkopers. Er is een evenwicht tussen vraag en aanbod, waardoor de prijzen een beetje op en neer schommelen. Deze situatie is duidelijk zichtbaar op de prijsgrafieken als een aandeel binnen een duidelijk zichtbaar tradingbereik wordt verhandeld. Voorbeelden hiervan zie je in hoofdstuk 9.
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			Technische analyse gebruikt prijsgegevens, tradingvolume en andere belangrijke marktstatistieken uit het verleden en het heden. Technici onderzoeken grafieken op zoek naar het prijsniveau waarbij de koopdruk voorkomt dat een aandelenprijs verder daalt of waar de verkoopdruk een opleving de kop indrukt.

			Hier volgt een hypothetisch scenario om het juiste aankoopmoment te bepalen. Een zeer bekende beleggingsadviseur publiceert een aanbeveling om aandelen van XYZ te kopen. Dit aandeel sloot de voorgaande dag op € 18,50 en had de afgelopen 4 maanden een vrij beperkt prijsbereik tussen € 17 en € 18,75. De aanbeveling om het aandeel te kopen geldt alleen als het aandeel voor minder dan € 19 wordt verhandeld. Het is niet de bedoeling hoe dan ook te kopen op het moment dat een aanbeveling wordt gepubliceerd, maar om tegen een goede prijs te kopen.

			We voeren het hypothetische voorbeeld nog een stapje verder door. Laten we zeggen dat de adviseur een trouwe schare actieve beleggers achter zich heeft. De aanbeveling wordt steevast gevolgd door een toename in het aantal kopers dat de aandelen van XYZ koopt. Zelfs als de prijs van het aandeel vanwege de toegenomen vraag stijgt tot € 21.

			Aankoopgolven die volgen op dit soort aanbevelingen vlakken meestal na een tijdje af. Als de vroege kopers hun trade hebben gesloten, daalt de prijs weer tot de kopen-onderprijs (in dit geval € 19). Geduldige volgers van deze adviseur hebben dit patroon al vaak gezien. Ze wachten op de pullback en plaatsen een limietorder vlak bij de prijs van € 19 (in hoofdstuk 2 lees je meer over limietorders). Er zijn meestal wel voldoende geduldige kopers om te voorkomen dat de prijs van het aandeel nog verder daalt. Als de prijs weer terugvalt naar het doelniveau dat door de adviseur wordt aanbevolen, grijpen de geduldige volgers hun kans om te kopen. Hierdoor wordt voorkomen dat de prijs nog verder daalt.

			Stel je nu eens voor dat je dit aandeel volgt zonder dat je van de aanbeveling van de beleggingsadviseur weet. Je wilt dan de prijs van XYZ-aandelen in een week of twee de volgende stappen zien nemen:

			1.    XYZ breekt uit het tradingbereik en er worden hogere volumes verhandeld dan normaal;

			2.    het aankoopvolume van XYZ loopt terug en de prijs daalt weer naar de normale waarde;

			3.    het aankoopvolume van XYZ neemt weer toe als de prijs in de buurt van € 19 komt.

			Intelligente technici wachten geduldig op dit type marktactiviteit. Je ziet dit scenario steeds weer terug: in afzonderlijke aandelen, in op de beurs verhandelde fondsen (ETF’s) en in de algemene marktindexen. In hoofdstuk 9 vertellen we hoe je dit scenario kunt herkennen en ernaar kunt traden. Voor nu hoef je alleen te weten dat dit een schoolvoorbeeld is van een uitbraak uit het handelsbereik dat als volgt wordt gedefinieerd:

			

					een uitbraak met hoge volumes na een lange periode van trading binnen een vast bereik;

					een pullback naar een lager volume;

					een toename met een hoger volume naar nieuwe hoogtepunten.
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			Als je in dit aandeel geïnteresseerd was, heb je misschien wel positie ingenomen. Gezien deze setup zijn er drie logische momenten waarop een technicus positie in zou kunnen nemen:

			

					Bij de uitbraak. Koop meteen als het aandeel uit het weerstandsniveau aan de bovenkant van het tradingbereik breekt.

					Na de pullback. Koop meteen als het aandeel meer waard wordt nadat de prijs daalt bij lagere volumes.

					Bij de double top. Als het aandeel na de pullback weer stijgt naar de hogere waarde, noemen we dit een double top. Koop op het moment dat het aandeel op het punt staat weer te stijgen.

			



			Nummer twee is onze favoriet. Als je meteen na de pullback koopt, loop je relatief weinig risico’s en heb je kans op hoge winst. Als je koopt bij eerder geteste prijzen, snap je beter hoe de krachten van vraag en aanbod voor een aandeel worden uitgespeeld. De laatste is voor ons het minst interessant. Van de drie alternatieven is traden op de double top van een aandeel dat weer in waarde stijgt het riskantst. In hoofdstuk 9 bespreken we de uitbraak- en pullbacktrades uitgebreid, inclusief voorbeeldgrafieken.
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			Met technische analyse kun je slimme instapprijzen vinden en tegelijkertijd je verliezen beperken. Als je goed begrijpt hoe dit werkt en het goed gebruikt, is het een erg krachtige tradingtool.

			Begrijpen waar je naartoe gaat

			Aandelenprijzen bewegen doorlopend tussen oplevingen en reacties in tegengestelde richting. Met technische analyse kun je ontdekken en analyseren waar kopers actie hebben ondernomen tijdens deze oplevingen en reacties. Als je het moment herkent waar kopers in het verleden instapten, kun je ervan uitgaan dat ze dit in de toekomst ook weer zullen doen. Als ze doen wat je verwacht, kun je deze informatie in je voordeel gebruiken.

			Als ze niet doen wat je verwacht, moet je je tradingpositie misschien verlaten en heb je toch veel nuttige kennis vergaard. Je hoopt dat de prijs die je voor deze kennis betaalt niet al te hoog is. Maar je weet in ieder geval meer dan voorheen. Je weet dat de laatste aankoopgolf de vraag heeft uitgeput en dat je moet gaan zoeken naar tekenen voor een ommekeer.

			Je hoeft er niet van overtuigd te zijn dat technische analyse een goede voorspellingstool is. Je mag ook gewoon erkennen dat het een nuttige tradingtool is.

			Tegenstanders een weerwoord bieden

			Er zijn zeker een paar zinnige argumenten te bedenken tegen technische analyse. Maar het aantal irrelevante tegenargumenten is vele malen groter. Sommige mensen beweren bijvoorbeeld ten onrechte dat geen enkele technicus op de lange termijn succes heeft gehad. Ook zou geen enkele technicus evenveel succes hebben gehad als beroemde marktkoningen als Warren Buffett, Benjamin Graham of Peter Lynch.

			Om hun argument kracht bij te zetten, verwijzen ze naar een beruchte technicus die zijn hele portefeuille op spectaculaire wijze om zeep hielp. Een paar jaar later is er wel weer een andere bekende technicus met een duffe call en een paar jaar later weer. En daarom is technische analyse waardeloos. Tegenstanders vergeten vaak voor het gemak dat er ook veel gerenommeerde fundamentele analisten clientportefeuilles hebben opgeblazen.

			Veel technici hebben in hun carrière behoorlijk succes. De meesten houden zichzelf en hun werk op de vlakte. Er zijn maar weinig prominente technici. Een hiervan is John W. Henry, eigenaar van honkbalteam Boston Red Sox. Hij verdiende zijn fortuin als trendvolgend technicus. Andere voorbeelden zijn Ed Seykota, een trader met 35 jaar ervaring en een van de mensen die wordt uitgelicht in het boek Market Wizards en Bill Dunn van Dunn Capital Management, Inc. Dit zijn maar een paar voorbeeldjes van de vele succesvolle onafhankelijke traders en fundmanagers die hun beslissingen nemen op basis van tools voor technische analyse.

			Een ander argument tegen de vermeende nutteloosheid van technische analyse is een proef voor het lezen van grafieken waar nog nooit een technicus aan mee heeft gedaan (of dit zelfs zou overwegen). Dit werkt als volgt: de technisch analist krijgt de eerste helft van een prijsgrafiek waaruit alle identificerende gegevens zijn verwijderd. De technicus moet op basis van de beschikbare informatie vertellen of de prijs van het aandeel op enig moment in de tweede helft van de grafiek hoger of lager was.

			Er is natuurlijk nog niemand die dit voor elkaar heeft gekregen. Dit zou dan het bewijs zijn dat geen enkele technicus voldoende vertrouwen in technische analyse heeft om het zelfs maar te proberen. Getrainde technici zijn niet beter in het voorspellen van de toekomst dan de dame met de glazen bol op de kermis. Maar fundamentele analisten zijn dit ook niet. Met technische analyse kun je niet de toekomst voorspellen. Het is gewoon een tradingtool.

			In de volgende paragrafen leggen we argumenten voor en onderzoeken we deze ten opzichte van een aantal gangbaardere theorieën over waarom technische analyse niet werkt. We kijken naar de zogeheten ‘randomwalktheorie’ en vragen over tradingsignalen.

			Op een willekeurig pad

			De randomwalktheorie heeft niets te maken met een wandeltocht zonder kaart. Het is een academische theorie die ervan uitgaat dat aandelenprijzen volledig willekeurig zijn. Wat er gisteren met een aandeel is gebeurd, heeft niets te maken met wat er morgen met de prijs gebeurt.

			Deze theorie gaat er bovendien van uit dat de markt zo efficiënt is dat het onmogelijk is beter te presteren dan brede marktindexen. Met andere woorden: elk voordeel dat je krijgt uit fundamentele analyse, technische analyse of welke andere strategie ook is nutteloos en duur. De transactiekosten zijn namelijk hoger dan de prestatieverbeteringen die je met je analyse kun bereiken.

			Academisch experts houden gewapend met computermodellen en stapels onderzoeksresultaten stug vast aan deze hypothese van de efficiënte markt. Er zijn verschillende tegenargumenten voor hun theorie. Nota bene de Federal Reserve Bank van New York publiceerde een onderzoek waaruit blijkt dat ondersteunings- en weerstandsniveaus (zie hoofdstuk 9) de tradingresultaten voor verschillende bedrijven verbeterden. Daarnaast blijkt uit artikelen in de Journal of Finance dat trading op basis van voortschrijdend gemiddelden en hoofd- en schouder-reversal-patronen beter presteerden dan de marktgemiddelden. (In hoofdstuk 9 gaan we dieper in op reversal-patronen, over voortschrijdend gemiddelden lees je meer in hoofdstuk 11.)
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			Deze onderzoeken bewijzen natuurlijk niet dat technische analyse altijd effectief is. Maar ze zaaien wel twijfel over de geldigheid van de randomwalktheorie. En dan vooral over de bewering dat technische analyse niet kan worden gebruikt om resultaten steeds maar weer te verbeteren ten opzichte van de marktgemiddelden.

			Het is ondoenlijk om in een discussie een logische conclusie te bereiken. Zelfs als je technische analyse met succes gebruikt, zullen aanhangers van de randomwalktheorie beweren dat je succes toeval is. Het is gewoon geluk. Geloof ze niet. Je kunt beter geloven dat geluk de voorkeur geeft aan mensen die zijn voorbereid.

			Tradingsignalen die iedereen kent

			Iedereen die de moeite neemt even te kijken, kan dezelfde patronen zien en heeft toegang tot dezelfde indicatoren als elke andere trader. Een argument tegen technische analyse is dus dat er niets nieuws onder de zon, of op de markt, is dat door analisten kan worden blootgelegd.

			Sommige traders maken eigen indicatoren om een tradingvoordeel te behalen. Maar de meesten gebruiken bekende, standaardtradingtools. De patronen die we beschrijven in hoofdstuk 9, 10 en 11 zijn allemaal behoorlijk bekend. Sommige hiervan zijn voor iedereen gratis beschikbaar via internet. Als iedereen dus hetzelfde ziet, hoe kun je dan profiteren van deze tradingsignalen? Deze vraag is zeker legitiem.

			Op StockCharts.com laten we deze tools zien en zie je ook hoe je deze grafieken ontwikkelt.

			Hoewel iedereen dezelfde patronen en indicatoren ziet, is deze gelijkheid eerder een sterk dan een zwak punt. Met technische analyse krijg je inzicht in de acties die je kunt verwachten van je medetraders. Met een beetje oefening kun je die informatie gebruiken om een tradingplan te maken waar je van blijft profiteren.
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			Nadat je je traditionele patronen en indicatoren eigen hebt gemaakt, kun je je ervaring en marktkennis gebruiken in je tradingplannen. Zo leer je wanneer je specifieke tools gebruikt en wanneer resultaten geen waarde hebben. Via deze plannen kun je leren wanneer een tradingsignaal werkt en wanneer niet. Je kunt traden op basis van indicatoren en patronen die je helpen en de rest gewoon negeren.

			Er zijn veel algemeen bekende indicatoren en tradingpatronen. Wij gebruiken zelf alleen een paar van de eenvoudigste. Jouw resultaten zullen anders zijn dan die van ons. Misschien handel je in een ander tijdskader dan wij doen. Of misschien kies je een heel andere set tools. Maar zolang je tools je tradingresultaten verbeteren, blijf je ze gewoon gebruiken. Uiteindelijk moet je eigen tradingsysteem een soort maatpak worden dat helemaal op één persoon is aangepast: op jou.

			Je tradingplan uitvoeren

			Elke ervaren belegger zal je vertellen dat er geen magische tool is waarmee je gegarandeerd winst zult boeken als trader. Als je wilt slagen op de markt, moet je de strategieën en technieken ontdekken die het beste bij jouw tradingstijl passen, je deze eigen maken en je eraan houden. Technische analyse is een nuttige tradingtool die je kan helpen bepalen welke actie je moet ondernemen als aandelen een bepaalde kant op bewegen. Het opnemen van grafiekanalyse in je beleggingen, naast andere bewezen methoden voor fundamentele analyse is een eenvoudige maar slimme manier om je tradingsysteem te versterken.
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			Succesvol traden betekent niet dat je het altijd of zelfs maar de helft van de tijd bij het juiste eind moet hebben. Bij succesvol traden gaat het erom een betrouwbaar tradingsysteem op te zetten en dit consistent uit te voeren. Eerst moet je de juiste tools vinden om je te helpen deze doelstellingen te behalen. Technische analyse is een prima tool om je geld te beheren, je verliezen te controleren en je winsten verder te laten groeien (zie hoofdstuk 12 voor informatie over geldbeheer).

			Zelfs mensen die hun trades puur baseren op fundamentele factoren kunnen grafiekanalyse gebruiken om de juiste momenten te bepalen voor instappen en uitstappen en het peilen van prijsvolatiliteit en risico. Als het erop aankomt om een trade te plaatsen, moet zelfs de meest doorgewinterde fundamentalist tijdelijk overstappen naar het kamp der technici. Je kunt moeilijk een aandeel kopen of verkopen zonder eerst naar de grafiek te kijken om te bepalen waar je bijvoorbeeld een limietorder moet plaatsen. Technische analyse succesvol gebruiken, betekent:

			

					geduld hebben;

					leren hoe je een beheersbaar aantal patronen en indicatoren kunt identificeren en deze goed kunt gebruiken;

					handigheid ontwikkelen in het ontdekken van deze patronen en deze gebruiken om met winst te traden;

					methodologie aan je toolkit toevoegen om je tradingresultaten te verbeteren.

			



			Vergeet niet dat geen enkele methode waterdicht is. Je hebt nooit garantie dat al je trades winstgevend zullen zijn. Maar technische analyse is een prima tool om je tradingresultaten te verbeteren.
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Hoofdstuk 9: 
Grafieken lezen is een makkie (echt)

			Aandelengrafieken zijn er in allerlei smaken: candlestick grafieken, point-and-figure-grafieken en de altijd favoriete  staafdiagrammen. Deze gebruiken we overal in dit boek.

			Staafdiagrammen zijn gemakkelijk te maken, interpreteren en volgen. Bovendien kunnen grafiektools en analysetechnieken voor staafdiagrammen worden gebruikt voor aandelen, obligaties, op de beurs verhandelde fondsen (ETF’s), effecten, indexen en termijncontracten. Je kunt ze toepassen op elk gewenst tijdskader waarin je wilt traden. Daarnaast werken de meeste grafiekpatronen voor zowel zogeheten long trades (eerst kopen, dan verkopen) als short trades (eerst verkopen, dan kopen).

			In dit hoofdstuk lees je hoe je koersgrafieken kunt tekenen voor een enkel aandeel, voor een index als de S&P 500 of NASDAQ Composite of voor een ETF. Je leert ook hoe je eenvoudige patronen voor eendagstrading kunt herkennen. Daarnaast ontdek je hoe je trends en tradingbereiken identificeert en leer je te zoeken naar belangrijke transitiepunten die vaak goede tradingmogelijkheden opleveren. Het maken van grafieken is een visuele methodologie. Het is dus niet zo vreemd dat je in dit hoofdstuk veel voorbeeldgrafieken zult vinden. Bekijk ze heel goed. Als je in je eigen tradingactiviteiten grafieken beoordeelt, wil je de patronen die we hier beschrijven snel kunnen herkennen.

			Een koersgrafiek maken

			In de decennia voordat we computers hadden, volgden traders de aandelenkoersen nauwgezet en maakte ze met de hand hun eigen grafieken. Tegenwoordig wordt dit ons gemakkelijk gemaakt dankzij krachtige software. In de moderne, door technologie gestuurde wereld is er een eindeloze reeks grafiektools en analyseplatformen beschikbaar. Zo is er een breed scala aan online grafiekservices die je overal, vanaf elk apparaat met internettoegang kunt gebruiken. Je kunt veel van deze tools zelfs veilig koppelen aan je effectenrekening voor nog beter en gestroomlijnd traden. Er is ook software die je kunt downloaden. In hoofdstuk 4 vertellen we uitgebreid over deze middelen.

			Hoewel je grafieken niet meer zelf met de hand hoeft te maken, is het nog steeds erg handig om de basiselementen van een aandelengrafiek te begrijpen. De basiseigenschappen van een grafiek met aandelenkoersen zijn hetzelfde als die voor de algemene grafieken die je waarschijnlijk al kent. Aandelengrafieken bestaan standaard uit twee assen: de horizontale as geeft de tijd weer en de verticale as de koers. Een aandelengrafiek heeft wel een eigenaardigheidje: de verticale as, de koersas, staat meestal rechts, zoals in figuur 9.1. De actueelste koersen staan helemaal naar rechts in de grafiek, samen met de nieuwste tradingsignalen. Je handelt altijd met signalen rechts in de grafiek. Het is dus logisch dat de koersas zo dicht mogelijk bij het belangrijkste deel van de grafiek staat.
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FIGUUR 9.1: Assen van een grafiek met dagkoersen.

			
			
			Een enkele koersstaaf bekijken

			Het maakt niet uit of je grafiek een intraday-grafiek (een weergave van de veranderingen in de loop van de handelsdag) of een grafiek met dag- of weekkoersen is. De indeling van de koersstaaf is altijd hetzelfde. Elke staaf staat voor een aparte tradingperiode. In een grafiek met daginformatie bijvoorbeeld, staat elke staaf voor een enkele handelsdag. Maar in een grafiek met intraday-gegevens kan een staaf zelfs staan voor een enkele minuut aan tradingactiviteit.

			In de meeste aandeel-koersstaafdiagrammen staan in elke staaf vier cruciale koersen:

			

					Openingskoers (Open). De koers die is vastgelegd voor de eerste trade in de periode.

					Hoogste koers (High). De hoogste koers op enig moment in de tradingperiode.

					Laagste koers (Low). De laagste koers op enig moment in de tradingperiode.

					Slotkoers (Close). De koers die is vastgelegd voor de laatste trade in de periode.

			



			Gewoonlijk vind je in een staafdiagram de trades voor de standaardhandelsdag van de New York Stock Exchange (NYSE) (van 9:30 tot 16:00 ET). Maar sommige grafiekpakketten bevatten optioneel ook nabeursresultaten (prijzen van trades die na het sluiten van de markt zijn gesloten) als onderdeel van elke dagstaaf. En sommige grafiekpakketten laten de openingskoersen weg in intraday-grafieken. De openingskoers op een intraday-grafiek is (bijna) altijd hetzelfde als de slotkoers van de vorige staaf. Het weglaten hiervan heeft dus weinig gevolgen. Maar door het weglaten van openingskoersen op dag-, week- of maandgrafieken wordt deze grafiek wel minder nuttig. Mijd daarom grafieken waarop je niet alle vier deze koersen ziet.

			In figuur 9.2 zie je een enkele OHLC-koersstaaf. De naam OHLC-koersstaaf is afgeleid van de Engelse termen voor de vier koersen in de staaf: open, high, low en close. Het volledige bereik van koersen in de hele periode zie je in de verticale staaf. Het laagste punt staat voor de laagste koers en het hoogste punt voor de hoogste koers. De openingskoers is een korte streep naar links van de staaf en de slotkoers een kleine streep naar rechts.
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FIGUUR 9.2: Een enkele koersstaaf.

			
			
			Deze indeling wordt voor alle tijdsperiodes gebruikt. Zo heeft een intraday-grafiek staven voor elk 1 minuut. Hierbij bevat elke staaf alle koersen voor jouw aandeel voor alle trades in die ene minuut. Veelvoorkomende tijdskaders voor koersgrafieken zijn:

			

					1 minuutstaven. Elke staaf staat voor 1 handelsminuut.

					5 minutenstaven. Elke staaf staat voor 5 handelsminuten.

					10 minutenstaven. Elke staaf staat voor 10 handelsminuten.

					15 minutenstaven. Elke staaf staat voor 15 handelsminuten.

					60 minutenstaven. Elke staaf staat voor 60 handelsminuten.

					Dagstaven. Elke staaf staat voor een volledige handelsdag.

					Weekstaven. Elke staaf staat voor een volledige handelsweek.

					Maandstaven. Elke staaf staat voor een volledige handelsmaand.

			



			Zelf kijken we altijd naar weekgrafieken, daggrafieken en een of twee intraday-grafieken (meestal 60 minuten- en 1 minuutstaven) voor aandelen en ETF’s. In hoofdstuk 13 gaan we dieper in op onze grafiekselectie en methodologie.

			Volume meten

			In aandelengrafieken vind je naast koersen vaak ook het volume (het aantal verhandelde aandelen) tijdens de tijdsperiode van elke staaf. Op een daggrafiek toont het tradingvolume het totale aantal aandelen dat op die dag is verhandeld. Normaal wordt het volume als staafdiagram weergegeven en meestal staat het direct onder de koersgrafiek. In figuur 9.3 zie je een voorbeeld.
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FIGUUR 9.3: Een daggrafiek bevat koers en volume.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			Het volume wordt gebruikt als bevestigingsindicator. Met andere woorden: als een staafdiagram zogeheten ‘bullish’-activiteit laat zien (dit bespreken we verderop in de paragraaf ‘Eenvoudige eendagspatronen herkennen’), wordt deze bullish-heid bevestigd door een tradingvolume dat hoger is dan gemiddeld. Als het tradingvolume lager is dan gemiddeld, stelt de indicatie voor bullish-heid minder voor.

			Volume wordt ook gebruikt om institutionele deelname in een aandeel te meten. Hoge tradingvolumes zijn vaak een signaal dat grote institutionele beleggers, zoals open-eindbeleggingsfondsen, pensioenfondsen, verzekeringsmaatschappijen en hedgefondsen orders plaatsen om een aandeel te kopen of verkopen. Als de koersen stijgen en het volume hoog is, kun je hieruit afleiden dat instituten posities verzamelen in het aandeel. Het omgekeerde is ook waar. Als de koersen dalen en het volume hoog is, zijn instituten waarschijnlijk bezig hun posities te liquideren. Dit noemen we een bearish-ontwikkeling.

			Omdat het volume in feite aangeeft dat er vraag is, betekenen koersveranderingen bij lage volumes, vanuit technisch perspectief, minder dan veranderingen bij hoge volumes. Daarom zeggen technici wel: ‘Het volume bevestigt de prijs.’ Stel jezelf de volgend vraag: zou je een aandeel kopen dat door 10.000 traders als bullish wordt gezien, of zou je de voorkeur geven aan een aandeel dat door 10 miljoen traders als bullish wordt gezien?
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			StockCharts.com maakt het gemakkelijk om OHLC-staafdiagrammen zoals in figuur 9.3 te gaan gebruiken. Klik op het tabblad voor Free Charts (gratis grafieken) bovenaan de site en zoek naar het vak SharpCharts linksboven op de pagina. Voer het symbool dat je wilt zien in het veld Create a SharpChart (Een SharpChart maken) in en klik op Go (Start). Je wordt doorgeleid naar een SharpChart van jouw symbool. Hier kun je de kenmerken aanpassen met behulp van de interface onder de grafiek. In het deelvenster Chart Attributes (Grafiekkenmerken) verander je het Type van Candlesticks in OHLC Bars (OHLC-staven) (je mag zelf kiezen tussen breed en smal). Daarna klik je op Update (Bijwerken). Je kunt ook het Volume veranderen van Overlay (overlappend) in Separate (los) zodat de grafiek eruitziet als in figuur 9.3. We gebruiken voor alle grafieken in dit hoofdstuk dezelfde configuratie.

			Grafieken inkleuren

			In financiële grafieken is het heel gewoon om koers- en volumestaven in kleur weer te geven. Contrasterende kleuren helpen je onderscheid te maken tussen dagen met koersstijgingen en koersdalingen. StockCharts.com gebruikt bijvoorbeeld altijd zwart voor dagen met koersstijgingen en rood voor dalingen. Maar net als bij de meeste grafiekservices kun je deze kleuren naar eigen smaak aanpassen.

			Eenvoudige eendagspatronen herkennen

			Het doel van het lezen van grafieken is bepalen of kopers of verkopers de prijs bepalen. In een bullmarkt willen aandeelhouders misschien wel verkopen, maar alleen als ze bij de kopers een hogere prijs kunnen bedingen. Deze cyclus stuwt de koersen omhoog. In een bearmarkt kunnen kopers beter over de prijs onderhandelen als er meer verkopers zijn die graag willen kopen dan er kopers zijn die willen kopen. Deze cyclus drukt de koersen.
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			Door naar de geschiedenis van koersveranderingen te kijken probeer je de onderliggende psychologie van de markt te herleiden. Je kunt er redelijk zeker van zijn dat als de koersen stijgen kopers liever willen kopen dan verkopers willen verkopen. In een stijgende markt moeten kopers voortdurend hogere prijzen bieden om verkopers ervan te overtuigen hun aandelen te verkopen. Stijgende koersen trekken weer extra kopers aan die ook steeds weer hogere prijzen moeten bieden om nog meer onwillige verkopers te verleiden hun aandelen te verkopen. Als je de psychologie achter deze marktbewegingen snapt, heb je de eerste stap gezet om hiervan te kunnen profiteren.

			Patronen met een enkele staaf

			Het meest bullish dat een markt kan doen, is stijgen. Technici bekijken standaard elke staaf binnen de context van de naastgelegen staven. Toch kan de oplettende trader uit elke afzonderlijke staaf extra informatie halen. In figuur 9.4 zie je bijvoorbeeld een bullish-patroon met enkele staaf.

			In het voorbeeld in deze figuur bieden kopers de hele dag hogere prijzen. De openingskoers van € 10 is de laagste trade van de dag. Het dagbereik in de staaf is € 2 en de slotkoers is € 12, wat ook de hoogste koers is van de dag.
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FIGUUR 9.4: Een enkele bullish-staaf.

			
			
			Als je de scores bijhoudt, zie je dat de bulls terrein hebben gewonnen en die dag duidelijk winst hebben gemaakt. Bears met shortposities zijn daar geraakt waar dit het meeste pijn doet: in de portemonnee. Een trader neemt een shortpositie door aandelen te lenen en deze te verkopen in de hoop geld te verdienen als de aandelenkoers daalt. Shorttraders verliezen geld als de aandelenkoers stijgt. In hoofdstuk 15 leggen we uit hoe shortselling werkt. In het voorbeeld in figuur 9.4 zie je de openingskoers bij het laagste punt en de slotkoers bij het hoogste punt. Maar het patroon is even bullish als het aandeel dicht bij de laagste koers opent en dicht bij de hoogste koers sluit.

			In figuur 9.5 zie je een bearish-patroon met enkele staaf. Het aandeel opende met een koers van € 11,75; de koers steeg tot € 12, de hoogste koers voor die dag; daalde tot € 10, de laagste koers, en sloot op € 10,25. Een koers kan ook bearish zijn als de slotkoers niet ook de laagste koers voor de dag is. De slotkoers mag ook dicht bij de laagste koers liggen.
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FIGUUR 9.5: Een enkele bearish-staaf.

			
			
			Deze eendagspatronen zijn nuttig voor traders die willen begrijpen waardoor de markt wordt gesteund. Of deze patronen een tradingmogelijkheid bieden is afhankelijk van de recente geschiedenis van het aandeel en of het tradingvolume het patroon bevestigt (zie de paragraaf ‘Volume meten’ eerder in dit hoofdstuk). Als bijvoorbeeld een bullish-staaf zoals de staaf in figuur 9.4 een belangrijk technisch niveau haalt (bijvoorbeeld door een goed getest weerstandspunt te doorbreken) en dit door een hoog volume wordt bevestigd, geeft de bullish-heid een krachtig signaal af dat de koersen waarschijnlijk blijven stijgen. In de paragraaf ‘Transities zoeken’ later in dit hoofdstuk geven we een voorbeeld van een patroon met een enkele bullish-staaf waardoor een koopsignaal wordt geactiveerd.

			Reversal-patronen

			Een reversal-staaf is een ander patroon met een enkele staaf met de openingskoers en slotkoers van een aandeel op hetzelfde uiteinde van het tradingbereik. In figuur 9.6 zie je een bullish-reversal met enkele staaf. Het aandeel opent op de hoogste koers, de koers daalt in de loop van de dag, maar tegen het eind van de dag worden de verliezen ingelopen en sluit het aandeel op de hoogste intraday-koers.
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FIGUUR 9.6: Een bullish-reversal-patroon.

			
			
			Tijdens het begin van de tradingsessies in het bullish-reversal-patroon wilden kopers alleen kopen als verkopers hun aanbiedingsprijs (of vraagprijs) verlagen. Tegen het einde van de dag zijn de rollen omgedraaid en willen verkopers alleen verkopen tegen een hogere prijs. Ook hier winnen de bulls omdat ze de koersdaling hebben weten te stoppen. Ze hebben alle intraday-verliezen ingelopen doordat de koers dicht bij de openingsprijs is geëindigd.

			In figuur 9.7 zie je een bearish-reversal-patroon. In dit geval opent het aandeel op € 10,25, stijgt het in de loop van de dag naar € 12, naar sluit het weer in de buurt van de laagste koers van € 10.
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			Reversal-patronen vertonen vaak een krachtig tradingpatroon in een enkele staaf. Als een bullish-reversal-staaf bijvoorbeeld vooraf wordt gegaan door enkele periodes van dalende prijzen, kan dit patroon duiden op een veelbelovende aankoopmogelijkheid. Maar als een bearish-reversal-staaf vooraf wordt gegaan door een stijgende trend, kan dit een signaal zijn om een longtrade te sluiten of een shortpositie te starten. In hoofdstuk 15 lees je meer over shortselling.
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FIGUUR 9.7: Een bearish-reversal-patroon.

			
			
			Maar niet alle koersgrafieken bieden specifieke tradingmogelijkheden. Sommige staven zijn op zich neutraal, maar voegen wel betekenis toe aan de geschiedenis van een aandeel wanneer je alles in context bekijkt. Het is van belang dat je belangrijke patronen in enkele staven leert herkennen. Het is daarnaast cruciaal dat je neutrale koersstaven leert onderscheiden van de belangrijkere staven. Via grafieken kun je de visuele historische record van een aandeel gebruiken om je tradingplan op te stellen. In de volgende paragrafen lees je meer hierover.

			Trends en tradingbereiken herkennen

			Met technische analyse kun je trends herkennen en kun je bepalen wanneer een trend begint en eindigt. In onze tradingstijl, positietrading, kijken we naar de aanhoudende trend. Dit is een trend die enkele weken tot maanden of zelfs nog langer aanhoudt. Daytraders en swingtraders die op de kortst mogelijke termijnen traden, kijken voor het traden ook vaak naar trends. Deze trends spelen zich alleen af over een kortere periode. Dit kunnen enkele minuten zijn, maar ook uren of een paar dagen. Het grootste verschil tussen een daytrader, een swingtrader en een positietrader is de duur van de trend die elk van deze traders wil herkennen. We bespreken swingtrading en daytrading respectievelijk in hoofdstuk 17 en 18. Als je dan nog meer wilt weten, lees je Swing Trading For Dummies, van Omar Bassal, CFA (Wiley) en Daytrading voor Dummies, van Ann C. Logue, MBA (BBNC).
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			Het volgen van trends is vooral voor nieuwe traders een effectieve tradingstrategie. Als je trends met succes wilt volgen, moet je eerst het verschil leren tussen aandelen, fondsen en marktindexen met trends en met hun tegenhangers, trading binnen een specifiek koersbereik. Aandelenkoersen hebben een stijgende of dalende trend of schommelen binnen een bereik. Het is aan jou om te bepalen in welke fase het aandeel zit en te herkennen waar de transitie van de ene fase naar de andere begint.

			Een tradingbereik onderscheiden

			Een aandeel, fonds of index heeft een van de volgende drie mogelijkheden: stijgen in een uptrend, dalen in een downtrend of opzij bewegen terwijl de koers binnen een beperkt koersbereik op en neer schommelt. Van een aandeel dat schommelt, wordt wel gezegd dat het range bound of trendloos is. De koers hangt in een bepaald bereik en binnen een specifiek tijdskader wordt de prijs nooit hoger dan de hoogste koers en nooit lager dan de laagste koers van het bereik. Over trendloze aandelen wordt ook wel gezegd dat ze consolideren of een basis bouwen. Er zijn wel enkele subtiele verschillen tussen deze termen, maar we gebruiken ze toch gewoon door elkaar.

			Over het algemeen zijn we niet geïnteresseerd in traden in trendloze aandelen. Tradingbereiken kunnen lange tijd aanhouden, soms zelfs jaren. Als een positietrader geld vast heeft zitten in een trendloos aandeel is dit een gemiste kans. Je raakt geen geld kwijt, maar je verdient ook niets. Trendloze aandelen zijn misschien geen fantastische tradingmogelijkheden, maar het zijn wel prima kandidaten voor je watchlijst. Traders willen graag trendloze aandelen herkennen omdat deze in beide richtingen kunnen gaan trenden. We houden deze aandelen geduldig in de gaten tot we een teken zien dat het tradingbereik wel eens zou kunnen worden doorbroken en een nieuwe opwaartse of neergaande trend zou kunnen beginnen. Aandelen die uit een langdurig tradingbereik uitbreken starten vaak aan een trend waarbij je met winst kunt traden.
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			Het is heel gemakkelijk om achteraf tradingbereiken te herkennen. Van tevoren zien wanneer voor een aandeel een tradingbereik ingaat of eindigt, is eigenlijk onmogelijk. Dit is een van de redenen waarom het vooral voor nieuwe traders moeilijk is om in trendloze aandelen te traden. Sommige kortetermijntraders kunnen effectief in trendloze aandelen traden. Het is dus niet onmogelijk, maar we raden je aan om eerst ervaring op te doen als trendtrader voordat je een poging waagt met aandelen die in een tradingbereik vastzitten. We beschrijven de tools die je kunt gebruiken in tradingbereiksituaties in hoofdstuk 11. In hoofdstuk 10 vertellen we wat je moet doen als een aandeel in je portefeuille stopt met trenden en in een bereik belandt.

			Een tradingbereik kun je het beste visueel herkennen. In figuur 9.8 zie je een grafiek van Wynn Resorts Ltd. (WYNN) die na een aanvankelijke stijging nu zijwaarts beweegt in een trendloos patroon.
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FIGUUR 9.8: Wynn komt na een aanvankelijke stijging vast te zitten in een tradingbereik.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De aandelen van Wynn Resorts werden meer dan 9 maanden tussen € 82,00 en € 109,00 verhandeld. Je kunt zien hoe de koers steeds op en neer beweegt, maar altijd tussen deze twee niveaus blijft. Er zit op geen enkele manier vooruitgang in. De slotkoers voor de laatste handelsdag in deze grafiek is € 92,43, precies in het midden van het bereik van dit aandeel. De boven- en ondergrens van het tradingbereik van Wynn staan voor de ondersteunings- en weerstandsniveaus. Later in dit hoofdstuk gaan we hier verder op in.

			Een trend herkennen

			Vergelijk nu eens de grafiek van Wynn Resorts in figuur 9.8 met de grafiek van Micron Technology, Inc. (MU) in figuur 9.9. MU is duidelijk een heel ander verhaal dan de trendloze aandelen. Kijk vooral naar de geleidelijke, trapsgewijze opwaartse trend terwijl de koers van het aandeel steeds verder stijgt.
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FIGUUR 9.9: Micron Technology, Inc. is een zeer duidelijke uptrend.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Zelfs met een sterke opwaartse trend gebeurt het zelden dat de aandelenkoers recht omhooggaat. Vaak zie je in de hele trend een paar reversals en miniconsolidaties die de vorm van traptreden hebben.
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			De trapsgewijze opwaartse trend is een zeer duidelijk kenmerk van een uptrend. Het is moeilijk om een uptrend in cijfers aan te duiden, maar op een grafiek zie je de trend wel heel duidelijk. En we kijken graag naar grafieken. Zolang een aandelenkoers een steeds hogere hoogste koers bereikt en de laagste koers niet onder eerdere laagste koersen komt, blijft de uptrend intact. In hoofdstuk 10 bespreken we trends en deze trapsgewijze patronen gedetailleerder.

			Aandelen kunnen ook een downtrend vertonen. Een reeks lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen is net zo goed een trend als de opgaande tegenhanger. In figuur 9.10 zie je Valeant Pharmaceuticals (VRX) in een downtrend.
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FIGUUR 9.10: De aandelen van Valeant laten een duidelijke downtrend zien.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Aandacht voor tijdskaders

			Het tijdskader van je grafiek bepaalt je tradingperspectief.

			Het is misschien opgevallen dat de prijsgeschiedenis van een trendloos aandeel uit heel veel kleine trends bestaat. Als je kijkt naar een intraday-grafiek van aandelen van Wynn Resorts (WYNN) over de 25 handelsdagen van 10 mei 2016 tot en met 23 juni 2016, lijkt WYNN in een sterke uptrend te zitten. Later dat jaar, tussen 15 en 30 november 2016 leek WYNN op dreef te zijn in een schijnbaar onstuitbare uptrend.

			Maar als je een stapje terug doet en op de dag- en weekgrafieken naar het bredere historische overzicht van de tradingpatronen van WYNN kijkt, zie je dat deze meerdaagse trends binnen het heersende tradingbereik van het jaar vallen
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			Swingtraders en daytraders die steeds binnen korte termijn handelen, kunnen hun boterham verdienen door te traden op basis van deze mini- en/of microtrends. Maar wij doen dit liever niet. Het is erg moeilijk om voortdurend met winst te handelen in trendloze aandelen binnen veel kortere tijdskaders. Het is nog moeilijker om dit consistent te blijven doen.

			Transities zoeken

			Een aandeel kan op veel verschillende manieren een transitie doormaken van een downtrend naar een uptrend. De koers kan bijvoorbeeld sterk dalen, plotseling omkeren en weer gaan stijgen. In een ander scenario kan een koers dalen, een tijdje binnen een tradingbereik blijven schommelen en aan een nieuwe (stijgende of dalende) trend beginnen als het uit het tradingbereik uitbreekt.

			Het is heel verleidelijk als je een aandeel opeens ziet omkeren van een downtrend naar een uptrend. Dit scenario kan dan ook zeer lucratieve tradingmogelijkheden bieden. Maar het is lastig zo’n V-vormig grafiekpatroon te herkennen. En het is nog moeilijker om op basis hiervan te traden. Toch behandelen we in hoofdstuk 10 en 11 extra tools voor technische analyse die zijn ontwikkeld om deze transities te onthullen.

			In onze tradingactiviteiten kijken we naar veelbelovende mogelijkheden op basis van bewezen patronen. We zoeken naar consistente, herhaalbare resultaten, niet naar een toevallige jackpot. We raden je af om te proberen te scoren met scherpe transities. Je kunt beter zoeken naar aandelen die een na een vaste periode van liefst minimaal zes tot acht weken trendloos traden een sterke nieuwe trend ontwikkelen. Dit is gewoon een veel betrouwbaardere strategie met een veel hogere kans op succes.

			Ondersteuning en weerstand: de sleutels tot trendtransities

			De transitie van zijwaarts, trendloos traden naar een duidelijke uptrend of downtrend is relatief eenvoudig te zien. Het is ook de gemakkelijkste manier om met winst te traden. Om de transitie te kunnen vinden, moet je bekend zijn met het concept van ondersteuning en weerstand.
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			Ondersteuning is altijd de ondergrens van het tradingbereik. Beschouw ondersteuning als de vloer. Weerstand is altijd de bovengrens van het tradingbereik. Weerstand kun je zien als het plafond. Als een weerstandsniveau is doorbroken, wordt het vaak een toekomstig ondersteuningsniveau. Dit heeft ook een keerzijde. Als een ondersteuningsniveau wordt doorbroken, is de kans groot dat dit een toekomstig weerstandsniveau wordt.

			Ondersteuning en weerstand worden in veel verschillende contexten gebruikt. Deze niveaus worden bijvoorbeeld gebruikt om een tradingbereik te identificeren, zoals we in deze paragraaf uitleggen. Ze worden ook gebruikt om het einde van een trend te identificeren. Hierover lees je meer in hoofdstuk 10.

			Figuur 9.8 bevat een voorbeeld van hoe ondersteunings- en weerstandsniveaus in een grafiek worden weergegeven. In deze grafiek zie je het tradingbereik waarin WYNN vastzit. De ondersteuningslijn op deze grafiek zit rond € 86,00 en de weerstandslijn in de buurt van € 104,00.

			Als technici het over ondersteuning hebben, bedoelen ze de koers waarbij kopers genoeg aandelen willen kopen om te voorkomen dat de koers daalt. Of van de andere kant gezien: als verkopers merken dat er voldoende interesse is van kopers tegen de ondersteuningskoers, hebben ze minder zin om te verkopen. Ze proberen kopers ertoe over te halen hun bod te verhogen. Kopers zijn nu meer geneigd om te kopen dan verkopers geneigd zijn te verkopen. Kopers zijn dus bereid wat meer te bieden om de transactie af te ronden. Het resultaat: prijzen dalen niet verder maar beginnen weer te stijgen.

			Het omgekeerde is ook waar als de aandelenkoers het weerstandsniveau nadert. Kopers verliezen interesse als de aandelenkoers stijgt. Gretige verkopers moeten hun aanbiedingsprijs (vraagprijs) verlagen om de transactie af te ronden. Hierdoor stijgen de prijzen niet verder maar dalen ze weer.
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			Ondersteuningsniveaus en weerstandsniveaus worden vaak visueel bepaald door naar de koershistorie van een aandeel te kijken. Waar de ondersteunings- en weerstandsniveaus zich bevinden is niet eenvoudig te bepalen. Traders verschillen dan ook vaak van mening waar de lijn moet worden getrokken. Sommigen houden van uitersten en kiezen de hoogste en laagste intraday-koersen in een tradingbereik binnen een specifiek tijdskader om deze niveaus te bepalen. Anderen gebruiken liever de slotkoersen op een dag- of weekstaafdiagram om de boven- en ondergrens binnen het tradingbereik te bepalen. Als je een intraday-grafiek analyseert, gebruik je voor het trekken van de ondersteunings- en weerstandsniveaus de laatste handelskoers op elke staaf. Jij beslist uiteindelijk zelf. Maar wij geloven dat slotkoersen (of de laatste prijzen) meer betekenen en een betere weergave zijn van de consensus van traders en beleggers. Het grootste deel van het tradingvolume op de markt vindt plaats in het eerste en laatste uur van de handelsdag. De openings- en slotkoersen geven dus een waarheidsgetrouwer beeld van de waarde die de meerderheid van de kopers en verkopers aan een aandeel hechten.
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			Je moet technische analyse nooit beschouwen als een exacte wetenschap. Je kunt ondersteuning en weerstand beter zien als een gebied dan als een specifiek, tot op de cent bepaald prijspunt. Veel technici geven op hun grafieken zelfs ondersteunings- en weerstandszones aan, in plaats van een enkele lijn. Vergeet niet waarvoor ondersteuning en weerstand staan: ze vormen de belangrijkste technische niveaus waarbij koop- en verkoopdruk in het verleden voor interessante ontwikkelingen hebben gezorgd. Als de huidige prijzen deze niveaus weer naderen, kijken slimme traders nauwlettend naar nieuwe signalen.

			Een uitbraak zoeken

			Een aandeel blijft vastzitten in het tradingbereik zolang het tussen het ondersteunings- en weerstandsniveau schommelt. Traders die steeds op korte termijn handelen, zijn misschien wel geïnteresseerd in deze verschuivingen, maar als positietrader zoek je een grotere trend. Je moet daarom wachten tot de status quo wordt doorbroken, waardoor het aandeel uit het tradingbereik breekt.
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			Een uitbraak duidt op de transitie van een aandeel binnen een bereik naar een nieuwe uptrend of downtrend. Bij een uitbraak naar een uptrend moet een aandeel ruim boven het weerstandsniveau bovenin het bereik worden verhandeld. Denk hierbij aan meer dan 5 of 10 cent. Maar belangrijker: de weerstandszone moet worden doorbroken met een aanzienlijk hoger volume dan gemiddeld. In het ideale geval moet het volume minstens 50 procent hoger zijn dan gemiddeld. Hoe hoger het volume van de uitbraak, hoe sterker het signaal.

			In figuur 9.11 zie je een grafiek van Northern Trust Corp. (NTRS). Het is een schoolvoorbeeld van een aandeel dat uit het tradingbereik breekt. NTRS wordt al vanaf begin 2016 tot begin november van dat jaar binnen een tradingbereik verhandeld. We hebben de ondersteuningslijn bij ongeveer € 62,00 getrokken en de weerstandslijn bij ongeveer € 73,00. De ondersteunings- en weerstandsniveaus zijn in 2016 verschillende keren getest.

			Op 9 november 2016 opende NTRS boven de slotkoers van de vorige dag. De koers doorbrak het weerstandniveau en sloot met € 76,79 dicht bij de hoogste koers van de dag. Het tradingvolume was bijna 2,5 miljoen aandelen. Hiermee werd het gemiddelde dagelijkse volume van 1,3 aandelen bijna verdubbeld. Naarmate de uitbraak voortduurde, bleef het volume toenemen. Op de vierde dag was het volume zelfs 3,6 miljoen aandelen.

			Geduldig wachten op winnende patronen

			We kunnen de molen hier horen draaien. Ja, het is een mooie trade. Maar waarschijnlijk denk je nu bij jezelf: ‘Had ik NTRS in juni of juli niet al een paar keer voor ongeveer € 61,00 kunnen kopen? Waarom zou ik wachten totdat de uitbraak mijn instapprijs opdrijft?’
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FIGUUR 9.11: Het aandeel Northern Trust breekt uit het tradingbereik.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			
				[image: 4426.png]
			

			Het antwoord: het is belangrijk om een goed tradingsignaal te vinden. Maar het is nog belangrijker slechte signalen te mijden. Een trader kan twee dingen verliezen: kapitaal en mogelijkheid. Als je je laat verleiden door slechte tradingsignalen, je verliezen laat oplopen en je kapitaal niet beschermt, komen er geen mogelijkheden. Zonder liquide middelen om te beleggen heb je geen mogelijkheden. Maar als je eerste doel het beschermen van je kapitaal is, heb je altijd nog een nieuwe kans.

			Het voorspellen van de toekomst is erg moeilijk. Achteraf gezien had je meer verdiend als je NTRS had gekocht bij € 61,00 in plaats van boven € 75. Maar toen de koers nog € 61,00 was, kon je niet weten of NTRS nog maanden of zelfs jaren in het tradingbereik zou blijven? Je kon ook niet weten of NTRS naar beneden zou uitbreken in een downtrend.

			Dit soort dingen gebeuren. Als het aandeel onder de ondersteuningszone was verhandeld, zou technische analyse de mogelijkheid hebben aangeven om short te gaan met NTRS.

			Je uitbraakstrategie voor tradingbereiken verfijnen

			Geen twee tradingbereiken zijn hetzelfde. Het is belangrijk om de verschillen tussen sterkere uitbraken uit het tradingbereik te onderscheiden van de zwakkere uitbraken. Lees de volgende punten aandachtig om je uitbraakstrategieën te verbeteren.

			

					Uitbraken uit langdurige tradingbereiken bieden over het algemeen meer winstgevende koop- en verkoopmogelijkheden dan uitbraken uit kortdurende tradingbereiken.

					Uitbraken uit nauwe tradingbereiken, waarbij koersschommelingen binnen een relatief nauw koersbereik vallen, leiden meestal tot betere trades dan uitbraken uit een ruimer bereik.

					Heb even geduld, ten minste een dag, maar als het even kan 2 of 3 dagen. Je kunt dan beter zien of er echt een uitbraak uit het tradingbereik is. Als je even wacht om te zien of het aandeel weer terugvalt in het tradingbereik, voorkom je verliezen door een valse uitbraak. Vaak zie je na een uitbraak dat er opeens veel meer aandelen worden verkocht. De reactie van het aandeel op de uitbraak is vaak net zo belangrijk als de uitbraak zelf.
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			Het is bijna onmogelijk altijd de laagste koers te pakken, ongeacht of je technische analyse, fundamentele analyse of je glazen bol gebruikt. Met technische analyse kun je transities vinden, maar kun je niet de toekomst voorspellen. Dit kun je met geen enkele tool voor financiële analyse. Als technicus koop je zelden aandelen tegen de laagste koers en verlaat je bijna nooit je positie bij de hoogste koers. Gelukkig hoef je de instap- en uitstappunten niet perfect te timen om toch met winst te kunnen traden.
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			Als je wacht op een solide en betrouwbaar tradingsignaal, kun je een groot deel van de beweging van het middelste deel van de trend meepakken. Probeer niet te inhalig te worden. Het midden van de trend is een winstgevend gebied om te traden.

			In de aandelenhandel kun je niet iedere keer een homerun slaan. Het geheim zit hem in het opzetten van en je houden aan een consistent beleggingssysteem op basis van bewezen methoden waarmee je herhaaldelijk positieve resultaten behaalt. Kijk naar de lange termijn, verlies het overzicht niet en richt je niet op een specifieke trade.

			Nippen uit een kopje met een oor

			Een andere veel gevolgde transitieformatie heet een cup and handle. In een cup-and-handle-formatie vormen de koersniveaus van een aandeel een ronding die een beetje wegheeft van een kop en schotel. Vaak wordt dit patroon gevolgd door een bescheiden herstel dat met een beetje fantasie op het oortje van een koffiekopje lijkt.

			In figuur 9.12 zie je een grafiek van Prudential Financial (PRU). Deze grafiek is een mooi voorbeeld van de cup-and-handle-formatie.

			De instapstrategie voor dit patroon lijkt op de strategie die wordt gebruikt voor de uitbraak uit het tradingbereik. De trigger vindt plaats als de koers van het aandeel bij een hoog volume uitbreekt bij het oortje. In het voorbeeld van Prudential gebeurt dit op de laatste handelsdagen van september. Het aandeel maakt een sterke beweging tot boven het weerstandsniveau, blijft dan even gelijk en stijgt vervolgens de rest van het jaar.
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FIGUUR 9.12: Aandelenkoersen van Prudential vertonen een cup-and-handle-patroon.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			De cup-and-handle is een betrouwbaar tradingpatroon. Maar dit betekent niet dat het patroon nooit wordt doorbroken. In de aandelenmarkt krijg je nooit garantie. Je moet net als bij elke andere handel zorgen voor een exitstrategie voor het geval het patroon waarin je handelt wordt doorbroken. In hoofdstuk 12 gaan we dieper in op exitstrategieën.

			Wat doe je met een dubbele bodem?

			De dubbele bodem is ook een transitiepatroon dat vaak voor winstgevende tradingmogelijkheden kan zorgen. De dubbele bodem lijkt op de grafiek op een W. Je kunt hem dus gemakkelijk herkennen. Eigenlijk hoeft een dubbele bodem geen perfecte W met twee gelijke ‘dalen’ te zijn. We zien zelf het liefst dat het rechter dal nog iets dieper is dan het linker dal. Als een licht nieuw laagste punt wordt gevormd, worden hierdoor meestal de zwakste aandeelhouders afgeschud. Hierdoor kunnen de bulls de prijs gemakkelijker opdrijven wanneer het aandeel begint te stijgen.

			In figuur 9.13 zie je een mooi gevormde dubbele bodem in de grafiek van Capital One Financial (COF). Het linker dal van de W ontstond in de beginmaanden van 2016; het rechter dal net na de zomer van dat jaar.

			De instapcriteria voor dit patroon lijken ook weer op die van de uitbraak uit het tradingbereik. In dit geval vindt de trigger plaats als het aandeel boven het hoge punt tussen de twee dalen van de W breekt. Dit hoge punt wordt ook wel het meetpunt genoemd. In het ideale geval wordt de trigger bevestigd door een hoger tradingvolume dan gemiddeld.
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FIGUUR 9.13: Capital One Financial (COF) laat een mooi gevormde dubbele bodem zien.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De triggerkoers op de grafiek is rond € 75,00. Dit komt overeen met de koersniveaus waarvoor het aandeel eind april werd verhandeld. Het aandeel prikt tijdens een valse uitbraak eind oktober wel even door het weerstandsniveau. Maar na een korte pullback schiet het aandeel op 9 november voorbij het bereik van € 75,00. Je ziet ook dat er op die dag ruim 13 miljoen aandelen worden verhandeld. Dit is ruim boven het gemiddelde dagelijkse tradingvolume van circa 3,5 miljoen.

			Een alternatieve dubbelebodemstrategie

			Een scenario waarbij agressieve traders mogelijk willen anticiperen op de vorming van een dubbelebodempatroon is als de W extreem diep is en het meetpunt een groot aantal punten verwijderd ligt van het dal van de W. Als dit gebeurt, kan het zinvol zijn om positie te nemen als het aandeel het rechter dal vormt.

			Als de koers dan bij of net onder het linker dal blijft en het volume de reversal bevestigt, kunnen agressieve traders positie innemen. Je kunt positie innemen als signalen uit andere eendagspatronen de reversal bevestigen. Het risico is relatief klein en de mogelijke beloning relatief hoog. Als het aandeel tot onder de laagste koers daalt, weet je dat je trade is mislukt en dat je de positie moet verlaten. Anders houd je de positie vast totdat het aandeel het meetpunt test (zie de vorige paragraaf).

			We kijken nog eens naar de COF-grafiek in figuur 9.13. De kooptrigger vond plaats op 6 juli nadat COF sterk daalde, weer snel steeg, weer een terugval had en uiteindelijk op een hogere laagste koers bleef staan. Hiervandaan klom het aandeel weer naar een mooie winst medio juli. In dit geval zou je instappunt de volgende handelsdag, 7 juli kunnen zijn. Je stop zou dan onder € 58,98 zijn, het laagste punt voor de reversal-staaf van 6 juli.

			Andere patronen zoeken

			Wij geloven dat de hiervoor beschreven reversal-patronen het betrouwbaarst zijn. Maar in boeken over technische analyse en online onderwijsbronnen, zoals StockCharts.com’s ChartSchool, worden nog een heleboel andere gangbare reversal-patronen gepubliceerd.
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			Onervaren traders willen altijd de heilige graal, het patroon of de indicator vinden waarmee ze met winst kunnen traden in het keerpunt van het V-bottom patroon. Maar in de praktijk komen V-bottoms niet zo heel vaak voor. En als ze wel voorkomen, zijn er vaak veel redenen te vinden waaruit blijkt dat het voor jou waarschijnlijk niet de beste tradingmogelijkheid is. Als je met andere traders over de trade praat, zullen zeker een hoop esoterische patronen de revue passeren. We kennen ze, maar gebruiken ze bijna nooit bij onze trades. Met de eenvoudige technieken die we in dit hoofdstuk hebben laten zien, kun je met winst traden. Het kan zeker geen kwaad om meer te lezen over andere patronen, al is het maar om je nieuwsgierigheid te bevredigen. Maar pas op. Er is helemaal geen reden om obscure patronen te zoeken als je met eenvoudige patronen net zo ver komt.
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Hoofdstuk 10: 
Trends volgen om je kansen op succes te verhogen

			Met technische analyse kun je opkomende prijstrends identificeren en op het einde van bestaande trends anticiperen. Als je deze twee uitersten kunt identificeren, kun je een consistent winstgevend trendvolgend systeem opzetten. Met technische analyse kun je ook de beoordelen of een trend aanhoudt. Dit is handig voor het vinden van secundaire instappunten en het genereren van kortetermijntradingsignalen.

			In dit hoofdstuk bespreken we tradingstrategieën voor verschillende technieken voor het volgen van trends. Ook ontdek je methoden voor het identificeren van consolidatiepatronen, retracement-patronen en reversal-patronen. Ten slotte leer je meer over strategieën voor het omgaan met het onvermijdelijke valse tradingsignaal.

			Trends identificeren

			Het identificeren van een trend is relatief eenvoudig. Je herkent het instinctief zodra je er een ziet. Vergeet niet dat een aandeel zich maar in een van drie toestanden kan bevinden: een uptrend, een downtrend of een zijwaarts tradingbereik. Denk er niet te moeilijk over!

			Je kunt visuele technieken en berekende indicatoren gebruiken om trendsignalen te herkennen. In dit hoofdstuk hebben we het over technieken voor visuele identificatie. In hoofdstuk 11 gaan we dieper in op berekende indicatoren.

			Een gestaag stijgend of dalend aandeel is een trending aandeel. Maar als je aandelen een tijdje volgt, zul je zien dat dit bijna nooit een rechte stijgende of dalende lijn is. In plaats daarvan zie je een patroon van traptreden waarbij een aandeel een paar treden stijgt en dan weer terugvalt. Je kunt een trend dus zien als een reeks onderbroken hoogste koersen die worden afgewisseld door onderbroken laagste koersen. Een uptrend is dan een reeks hogere onderbroken hoogste koersen en hogere onderbroken laagste koersen. Van de andere kant is een downtrend een reeks lagere onderbroken hoogste koersen en lagere onderbroken laagste koersen.

			In figuur 10.1 zie je een koersdiagram van Williams Companies, Inc. (WMB). Hierin zie je een reeks hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen terwijl het aandeel stijgt in een duidelijk zichtbare uptrend.
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FIGUUR 10.1: Aandelen van Williams bereiken hogere onderbroken hoogste en laagste koersen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De eerste stap naar het met succes herkennen van een uptrend is het herkennen van de hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen. Deze punten gebruik je om het boven- en onderkanaal van het trendbereik vast te stellen. Verderop in dit hoofdstuk kijken we hoe je trendlijnen en trendkanalen tekent.

			In figuur 10.2 zie je een koersgrafiek van First Solar, Inc. (FSLR) in een downtrend. Je ziet een reeks lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen. De downtrend hield heel 2016 aan en het aandeel verloor ruim de helft van zijn waarde. In dit voorbeeld kun je prima zien waarom het moeilijk is om de onderkant van een dalend aandeel te bepalen. Je ziet ook waarom het volgen van een trend een kwestie is van ‘hoogste kans’. Als de trend sterk en duidelijk zichtbaar is, ga hier dan niet tegenin.
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FIGUUR 10.2: FSLR daalt naar lagere onderbroken hoogste koersen en lagere onderbroken laagste koersen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Trends ondersteunen en weerstaan

			In figuur 10.2 heb je misschien de dubbele bodem gezien die eind juni/begin juli werd gevormd. (Zie hoofdstuk 9 voor meer informatie over dubbele bodems.) Deze beweging werd gevolgd door een mooie positieve trend tot begin augustus. Dit is een licht voorbeeld van een retracement. De patronen voor lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen leek te worden verbroken. Maar begin augustus daalde FSLR sterk en werd de duidelijk zichtbare downtrend voortgezet.
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			Zolang het patroon van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen in een uptrend doorgaat, kun je zeggen dat de trend aanhoudt. Het tegenovergestelde (lagere hoogste en laagste koersen) geldt voor een downtrend. Maar vergis je niet door een enkele onderbreking in deze patronen het eind van de bestaande trend te noemen. Zelfs de sterkste trends worden soms wel eens onderbroken door reversals.

			Als bijvoorbeeld hogere koersen worden behaald, moeten oudere verkopers van het aandeel worden losgeschud. Hierdoor ontstaat een korte reversal die je (ten onrechte) als signaal voor het eind van de uptrend zou kunnen zien. Met een beter begrip van trends en de juiste exitstrategieën kun je beter onderscheid maken tussen een vals eind en een echte reversal en goed op deze bewegingen reageren.

			Trendlijnen tekenen om ondersteuning aan te tonen

			In hoofdstuk 9 heb je gezien hoe je ondersteunings- en weerstandslijnen op een koersgrafiek kunt tekenen. Op dezelfde manier kun je trendlijnen op een koersgrafiek tekenen om de richting en hellingshoek van een trend te bepalen. Trendlijnen kunnen ook belangrijke koerspunten blootleggen die zeer waarschijnlijk kortetermijntradingsignalen activeren tijdens het volgen van de voortgang van een trend.

			Je hebt maar twee punten nodig om een trendlijn te bepalen. Maar hoe meer koerspunten hoe beter.

			

					In een uptrend wordt de lijn gevormd door de laatste twee laagste koersen te verbinden. Het resultaat is een trendlijn die de onderkant van de uptrend volgt.

					In een downtrend wordt de lijn gevormd door de laatste twee hoogste koersen te verbinden. Het resultaat is een trendlijn die de bovenkant van de downtrend volgt.
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			Als je het ooit eens niet weet, denk dan aan dit ezelsbruggetje: onderkant naar boven, bovenkant naar onder. Kijk maar eens naar figuur 10.3 om een uptrend in actie te zien.
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FIGUUR 10.3: Een trendlijn tekenen in een uptrend langs de laagste koersen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Helaas is het tekenen van trendlijnen geen exacte wetenschap en bestaat er geen universele consensus over waar en hoe je ze moet tekenen. Je zult waarschijnlijk zelfs geen twee traders vinden die deze lijnen voor hetzelfde aandeel op precies dezelfde plek tekenen. En waarschijnlijk maak je het jezelf ook alleen maar onnodig lastig als je probeert alle belangrijke koerspunten in je trendlijn te vatten.

			Verlies ondanks de ambiguïteit niet het algehele doel van een trendlijn uit het oog. Met elke trendlijn die je tekent, verstevig je je interpretatie van de huidige toestand van het aandeel. Het gaat niet om de exacte positie van de trend. Het gaat om de vraag die je met de trendlijn wilt beantwoorden: in welke richting bewegen de koersen op dit moment?

			Het kan vervelend zijn om de koersstaaf door de onderkant van de trendlijn te zien gaan. Dit kan namelijk een signaal zijn voor het eind van de trend. Maar het kan ook betekenen dat je de trendlijnen opnieuw moet tekenen. Als de aandelenkoers onder de trendlijn sluit, weet je helaas niet of deze breuk het eind van de trend betekent. Het kan ook gewoon een andere mogelijkheid zijn om de trendlijn op basis van de nieuwste koersgegevens opnieuw te tekenen.
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			Een alternatieve techniek voor het tekenen van een trendlijn vermindert de ambiguïteit een beetje. Teken de trendlijn niet van links naar rechts, zoals de meeste mensen instinctief doen. Teken de trendlijn in plaats daarvan andersom, van rechts naar links. Als een aandeel bijvoorbeeld in een uptrend zit, verbind je de twee recentste laagste koersen in de trend. Trek een lijn zo ver terug als deze nog logisch is en trek de trendlijn dan door naar rechts. Deze benadering heeft een paar voordelen:

			

					De hellingshoek van de trendlijn is beter afgestemd op de recentste tradinggegevens, die van groter belang zijn voor je tradingbeslissingen.

					Je legt jezelf erbij neer je trendlijnen steeds opnieuw te tekenen op basis van de nieuwste gegevens.
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			Met de online tool voor het annoteren van grafieken op StockCharts.com kun je trendlijnen rechtstreeks op je grafieken tekenen. Klik boven aan een willekeurige webpagina op het tabblad Free Charts (Gratis grafieken) en zoek het veld SharpCharts linksboven aan de pagina. Voer in het veld Create a SharpChart (Een SharpChart maken) het symbool in dat je wilt weergeven en klik op Go (Start). Als de grafiek wordt weergegeven, stel je onder aan de grafiek de grafiekkenmerken in. Dit kunnen HLC Bars (HLC-staven) en Separate Volume (Apart volume) zijn, zoals we in hoofdstuk 9 hebben besproken. Klik dan op de knop Annotate (Annoteren) net onder je grafiek. Selecteer de trendlijntool (de tweede knop in het menu links) en klik en sleep om je trendlijnen te tekenen. De annotaties kun je rechtstreeks in je account opslaan. Je kunt ze zelfs bewerken nadat nieuwe koersgegevens aan de grafiek zijn toegevoegd.

			Kanalen gebruiken

			Traders gebruiken kanalen om tijdens een trend mogelijke instap- en uitstappunten te bepalen. Kanaallijnen maak je door twee parallelle lijnen op de grafiek te tekenen: een langs de laagste koersen van de trend en een langs de hoogste koersen van de trend. De twee kanaallijnen die zijn gekoppeld aan de tradingkoersen helpen je het bereik te zien waarbinnen het aandeel tijdens de hele trend wordt verhandeld. De bovenste kanaallijn is gelijk aan de weerstandslijn in een tradingbereik (meer hierover in hoofdstuk 9). En net zo is de onderste kanaallijn gelijk aan de ondersteuningslijn in een tradingbereik. In figuur 10.4 zie je een voorbeeld van een kanaal.
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FIGUUR 10.4: Een kanaal.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Trending en kanaalstrategieën

			De strategieën voor het gebruiken van trendlijnen en kanalen lijken op elkaar. Als een aandeel in een uptrend de trendlijn of de onderste kanaallijn nadert, zien kortetermijntraders dit vaak als mogelijkheid om positie te nemen in de richting van de dominante trend. Zolang de koers van het aandeel niet door dit ondersteuningsniveau breekt, houden ze deze positie. Positietraders kunnen dezelfde omstandigheden gebruiken om te bevestigen dat hun bestaande posities nog meespelen. Maar als het aandeel onder de trendlijn sluit en hier langer dan een dag of twee blijft, moeten positietraders en kortetermijntraders er rekening mee houden dat de trend aan zijn eind is. Op dit punt kan voor het aandeel een nieuw tradingbereik gaan gelden. En de uptrend kan zelfs overgaan in een downtrend.

			Het zal je misschien verbazen maar een aandeel in een uptrend die door de bovenste kanaallijn breekt, betekent niet altijd goed nieuws. Na zo’n beweging kan het aandeel wel eens te zeer worden verspreid, waardoor de kans groter is op een scherpe pullback. Het is in ieder geval een teken dat traders het aandeel goed in de gaten houden. In figuur 10.4 steeg WMB een paar keer boven de bovenste kanaallijn uit. In september zweefde het aandeel bijna een maand lang boven de bovenkant van het kanaal. Maar na een mislukte retest van de nieuwe hoogste koers van ongeveer € 31,00 ging het aandeel uiteindelijk in reversal tot onder in het kanaal.
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			Trendlijnen en kanalen werken beter op de lange termijn. Een aandelenkoers die door een langlopende, aanhoudende trend- of kanaallijn breekt in een weekgrafiek, betekent meer dan wanneer het op een daggrafiek of intraday-grafiek door een ondersteuningslijn breekt.

			Als een stap door een kortetermijntrend breekt, kun je het beste een tijdstap terug doen om de situatie te beoordelen. Als je bijvoorbeeld vooral op basis van daggrafiekgegevens handelt, pak je er een weekgrafiek bij en bekijk je de trend. Hier zie je misschien dat het ritme van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen op de weekgrafiek intact blijft. In dit geval kun je je trade het beste wat extra ruimte geven om zich te stabiliseren. Maar als je in een ruimer tijdskader een onderbreking ziet in de trend van hogere hoogste en hogere laagste koersen, is de kans op een reversal veel groter. Met dit dubbelegrafieksignaal kun je beter overwegen je positie meteen te verlaten.
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			Tijdens het traden gebruiken we trendlijnen als richtlijnen. We nemen bijna nooit beslissingen puur op basis van een doorbraak door een trendlijn. Het innemen van kortetermijnposities in de richting van de dominante trend is mogelijk door kanalen te gebruiken om de positie in te nemen en te verlaten. Maar dit is behoorlijk moeilijk en er zijn maar weinig traders die hierbij winst boeken. Sommige traders voeren dit concept nog een stap verder door positie in te nemen in de tegenovergestelde richting van de dominante trend op het moment dat de aandelenkoers de bovenste kanaallijn nadert. Volgens ons is het traden in de tegenovergestelde richting van een dominante trend erg onverstandig. Je kunt hiermee een aanzienlijk deel van je handelskapitaal verliezen. Als een trend duidelijk en sterk is, waarom zou je hier dan tegenin gaan?
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			De conclusie: trendlijnen en kanaallijnen zijn extra tools die je kunt gebruiken om de voortgang van een aandelenkoerstrend te volgen. Je kunt ze gebruiken om tradingmogelijkheden bloot te leggen. Ook kun je er goed onderbouwde beslissingen mee nemen over de waarschijnlijke richting van een aandeel of fonds in de toekomst. Toch raden we je af dit als primaire methode te gebruiken om instap- en uitstappunten te bepalen. Combineer in plaats daarvan trendlijnen en -kanalen met andere tools en strategieën om een robuust technisch systeem op te zetten.

			Kloven identificeren

			Een koerskloof wordt op een staafgrafiek gevormd als de openingskoers van de huidige staaf boven of onder de slotkoers van de vorige staaf ligt. Kloven vind je meestal op daggrafieken, soms op weekgrafieken en bijna nooit op intraday-grafieken. Afhankelijk van de omstandigheden kunnen kloven wijzen op consolidatie- en reversal-patronen. Ze kunnen een signaal zijn voor een mogelijkheid om een positie in te nemen of te verlaten.

			Sommige kloven zijn duidelijk zichtbaar, andere zijn subtiel. Als de openingskoers bijvoorbeeld boven de vorige slotkoers ligt, maar de laagste koers van de huidige staaf onder de vorige hoogste koers ligt, dan overlappen de staven elkaar waardoor de kloof slecht zichtbaar is. Veel traders negeren dat soort kloven. Maar als de laagste koers van de huidige staaf duidelijk hoger ligt dan de hoogste koers van de vorige staaf, is deze kloof duidelijk zichtbaar. Zo’n kloof trekt de aandacht van de meeste traders. In werkelijkheid richten traders zich alleen op kloven die er duidelijk uit springen. In de volgende paragrafen zie je voorbeelden van duidelijke kloven.

			Kloven worden onderverdeeld in een paar brede categorieën, op basis van de plek waar de kloof ontstaat. De categorieën bepalen je tradingstrategie en worden in de volgende paragrafen beschreven.

			Gewone kloof

			Kloven die optreden binnen een tradingbereik zoals we in hoofdstuk 9 hebben beschreven, kunnen een gewone kloof of een uitbraakkloof zijn. Als de kloof midden in het tradingbereik zit, ver van de ondersteunings- en weerstandsniveaus, is het een gewone kloof. Gewone kloven komen vrij vaak voor en zijn, de naam zegt het al, vrij gewoon. Ze bieden bijna nooit zinvolle tradingmogelijkheden. Je kunt deze daarom het beste gewoon negeren. In figuur 10.5 zie je een aantal gewone kloven maar ook een uitbraakkloof.

			Uitbraakkloof

			Als een kloof respectievelijk boven of onder het weerstands- of ondersteuningsniveau of een duidelijk, stabiel tradingbereik van een aandeel ontstaat, noemen traders dit een uitbraakkloof. Een uitbraakkloof biedt vaak prima tradingsignalen om een nieuwe positie in te nemen in de richting van de kloof. In figuur 10.5 zie je een voorbeeld van een uitbraakkloof uit een langlopend tradingbereik. In hoofdstuk 9 lees je meer over tradingstrategieën voor uitbraken uit een tradingbereik.
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FIGUUR 10.5: Een uitbraakkloof en gewone kloven.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Consolidatiekloof

			Een consolidatiekloof wordt ook wel een wegloopkloof of een versnellingskloof genoemd. Dit type kloof ontstaat tijdens een uptrend als de openingskoers van de huidige staaf hoger is dan de slotkoers van de vorige staaf. Als de laagste koers van de huidige staaf ook duidelijk boven de hoogste koers van de vorige staaf ligt, geeft deze kloof meestal aan dat de trend erg sterk is. Consolidatiekloven kunnen ook in een downtrend ontstaan. De kenmerken zijn dan precies tegengesteld aan die van een consolidatiekloof in een uptrend.

			In figuur 10.6 zie je een paar voorbeelden van consolidatiekloven in een uptrend. Sommige kortetermijntraders gebruiken consolidatiekloven als een signaal om een positie in te nemen in de richting van de kloof. Positietraders kunnen hetzelfde signaal gebruiken om te bevestigen dat een huidige trade blijft meespelen. Soms zie je een reeks consolidatiekloven vlak bij elkaar. Deze kloven zijn meestal een goede bevestiging van de heersende trend. Maar consolidatiekloven kunnen ook gevaarlijk zijn. Ze kunnen namelijk omslaan in wat wel een uitputtingskloof wordt genoemd.
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FIGUUR 10.6: Consolidatiekloven.
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			Uitputtingskloof
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			Uitputtingskloven ontstaan (vlak) bij het eind van een sterke trend. Helaas zijn de kenmerken voor een uitputtingskloof bijna hetzelfde als die voor een consolidatiekloof. Uitputtingskloven gaan vaak samen met een zeer hoog volume. Dit kan een aanwijzing zijn dat het geen consolidatiekloof is. Los hiervan kun je een uitputtingskloof soms bijna niet onderscheiden van een consolidatiekloof totdat de koers van richting verandert. Tegen die tijd is het meestal duidelijk dat er iets mis is met de trade en moet je je positie verlaten.

			De derde consolidatiekloof in figuur 10.6 had maar zo een uitputtingskloof kunnen zijn. Voordat het aandeel weer begon te klimmen, vulde het de oorspronkelijke kloof en viel het weer terug naar het koersniveau van voor de kloof begin oktober. Op dat moment namen de bulls het heft weer in handen en steeg het aandeel weer. Maar als deze pullback het begin was geweest van een nieuwe downtrend voor het aandeel, was de consolidatiekloof aangeduid als uitputtingskloof.

			Eilandkloof

			Een eilandkloof of een eiland-reversal (te zien in figuur 10.7) ontstaat als een trend van richting verandert. Het patroon wordt eigenlijk gevormd door twee kloven die een enkele staaf of een korte reeks staven uit zowel de dominante trend als de nieuwe trend van elkaar scheiden. Een eilandkloof is meestal een goede indicator dat de eerdere trend is uitgewerkt. Je kunt een eilandkloof gebruiken als signaal om een bestaande positie te verlaten. Je kunt er ook een nieuwe positie mee starten, maar alleen als de richting van de nieuwe trend overeenkomt met de onderliggende fundamentele toestand. Lees vooral de paragraaf ‘Omgaan met mislukte signalen’ verderop in dit hoofdstuk voordat je positie inneemt op basis van een eilandkloof.
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FIGUUR 10.7: Een eilandkloof.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Met vlaggen en wimpels zwaaien

			Vlag- en wimpelpatronen zijn consolidatiegebieden binnen een trend. Je hebt deze patronen al eerder gezien, alleen hadden ze toen geen naam. In een reeks hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen vormen deze patronen de basis voor de hogere laagste koersen. Met andere woorden: de hogere laagste koersen bestaan uit vlag-en wimpelpatronen.

			Een wimpelpatroon lijkt, de naam zegt het al, op een wimpel. Ondersteunings- en weerstandslijnen komen samen in een vorm die op een wimpelvorm lijkt. Een vlagpatroon wordt gevormd door parallelle lijnen. Deze patronen wapperen bijna altijd tegen de heersende trend in. Maar de richting waarin ze wapperen is niet echt bepalend.

			In figuur 10.8 zie je voorbeelden van vlaggen en wimpels op de grafiek van een trending aandeel.
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FIGUUR 10.8: Vlaggen en wimpels.
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			De sleutel voor elk van deze patronen is de uitbraak. Als de uitbraak uit de formatie met de bestaande trend meegaat, blijft de trend bestaan. Als de uitbraak tegen de heersende trend ingaat, is de trend misschien wel voorbij.

			Vlaggen en wimpels worden meestal geassocieerd met een trend. Maar je kunt deze patronen ook zien als een aandeel zijwaarts binnen een tradingbereik beweegt. Als een vlag of wimpel ontstaat boven in een tradingbereik, kan dit uiteindelijk duiden op een uitbraak. Het patroon laat zien dat het aandeel boven in het tradingbereik consolideert. De verkoopdruk lijkt te zijn afgenomen en het aandeel bereidt zich voor op het testen van de weerstandszone.

			Retracements weerstaan

			Een retracement treedt op als een trending aandeel weer op recente koersen komt. Je hebt hiervoor al veel voorbeelden gezien. Als een aandeel een hogere hoogste koers behaalt, gevolgd door een hogere laagste koers, noemen we dit een retracement. Een tradingbereik zoals we dit hebben besproken in hoofdstuk 9 kun je ook als retracement zien. Een retracement wordt ook wel een koersconsolidatie of een pullback genoemd, maar het idee is hetzelfde.

			Vlaggen en wimpels zijn relatief eenvoudige vormen van retracement-patronen. Complexere retracements kunnen optreden in een vaste trend. Net als hun eenvoudigere tegenhangers geven ze niet het eind van de trend aan. Helaas kunnen optredende complexe retracements traders verwarren en verontrusten. Het is niet alleen moeilijk om op deze patronen te anticiperen. Ze geven ook conflicterende signalen af aan traders die proberen te bepalen hoe ze hun tradingplan moeten aanpassen.

			Retracements in drie en vijf stappen

			In een uptrend zijn hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen niet altijd een gegeven. Soms zie je onderbrekingen in dit patroon als het patroon geen nieuwe hoogste koers of een lagere onderbroken laagste koers haalt. Deze zorgwekkende lagere laagste koersen en/of lagere hoogste koersen kunnen zelfs kort na elkaar vaker optreden. Maar uiteindelijk herstelt de sterke uptrend zich.

			Midden in een sterke trend kun je opeens een aantal van deze geniepige meerstapspatronen zien. Het is dus nuttig om hiernaar uit te kijken. Een retracement in drie stappen heeft in ieder geval een lagere onderbroken hoogst koers en een lagere onderbroken laagste koers. Een retracement in vijf stappen heeft in ieder geval twee lagere hoogste koersen en twee lagere laagste koersen. Retracements in meerdere stappen treden ook op in downtrends als een dalend aandeel kortdurend hogere hoogste en laagste koersen laat zien die tegen de heersende trend ingaan.

			In figuur 10.9 zie je een voorbeeld van een retracement in vijf stappen die uiteindelijk uitloopt in de richting van de heersende trend. De vijf stappen worden samen met de onderbroken hoogste en laagste koersen geïdentificeerd.
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FIGUUR 10.9: Een retracementpatroon in vijf stappen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Voor een trendvolgende trader zijn deze retracement-situaties verontrustend of zelfs beangstigend. Er is soms maar een hele dunne lijn tussen een gezond retracement-patroon en een echte trend-reversal. Er is geen magische tool die je precies vertelt wanneer een trend is afgelopen. Maar als je de grafieken goed bekijkt en een gedegen exitplan hebt, kun je op het moment suprême altijd actie ondernemen.
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			In je tradingplan moet terugkomen waar de retracement in meerdere stappen precies optreedt in een trend. Als de aandelenkoers net uit een langlopend bereik is uitgebroken en dan hapert, is het verstandig om de positie te sluiten en te wachten op een volgende uitbraak uit het tradingbereik. Blijf het aandeel in de gaten houden terwijl je ergens anders naar tradingmogelijkheden kijkt.

			Als een aandelenkoers na een lange periode van sterke trending aan een retracement in drie of vijf stappen begint en je op winst staat, kun je afwachten hoe de retracement uitpakt. Als er geen duidelijke signalen zijn, zoals een eiland-reversal of een uitbraak naar beneden via een vlag, wimpel of tradingbereikformatie, kun je afwachten hoe de retracement zichzelf oplost. In dit geval kan het risico zeker opwegen tegen de winst.

			Het kan hier ook nuttig zijn om een grafiek over een langer tijdskader te bekijken. Als de retracement op een daggrafiek optreedt, kun je er bijvoorbeeld een weekgrafiek bij pakken. Als de trend op de weekgrafiek geen tekenen van aarzeling vertoont, houd je je positie en wacht je de ontwikkeling van de retracement af. Als het aandeel zich herstelt en stijgt, is dat helemaal mooi. Maar als het afstevent op een nieuwe lagere hoogste en laagste koers, wordt het tijd om de positie te verlaten.

			Ten slotte is het verstandig om fundamentele factoren te bekijken voordat je een beslissing neemt. Als een verslechterende financiële situatie van een bedrijf of zwakke leiding de reden is voor de retracement, is het verstandig je positie te verlaten. Je moet bovendien weten waar in de cyclus de economie zich bevindt voordat je beslissingen neemt. Als de economie een keerpunt nadert terwijl de technische situatie van je aandeel verslechtert, is het heel verstandig om je positie te verlaten.

			Opeenvolgende tradingbereiken

			Tradingbereiken en cup-and-handle-formaties, zoals we hebben beschreven in hoofdstuk 9, zijn ook complexe consolidatiepatronen. Een trend die wordt onderbroken door een periode van trendloos traden kan een teken zijn voor een rustmoment voordat de trend wordt voortgezet. Maar het kan ook duiden op het einde van de trend. Je weet pas welke richting de trend op zal gaan als deze uitbreekt. Dit kan helaas wel even duren.

			In de grafiek in figuur 10.9 zien we een duidelijk retracement-patroon in vijf stappen. Maar sommige technici zouden met recht kunnen beweren dat de koersgeschiedenis in de grafiek in feite een cup-and-handle-patroon vormt. Vergeet niet dat technische analyse een kunst is, geen wetenschap. Je zult dus wel vaker dit soort ambigue situaties tegenkomen. In dit geval was het resultaat hetzelfde, los van de interpretatie. Begin juni brak het aandeel uit het consolidatiepatroon en hervatte het de trend naar boven.
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			Uitbraken in de richting van de heersende trend kunnen erop wijzen dat de trend nog wel even te gaan heeft. Maar ze kunnen ook een voorbode zijn van een signaal voor een mislukte uitbraak. Uitbraken uit een tradingbereik geven het sterkste signaal af als hierdoor de richting van de eerdere trend verandert.

			Omgaan met mislukte signalen

			Alle tradingsignalen schieten wel eens naast. Soms gaan dingen nu eenmaal niet zoals gepland. Maar zelfs een mislukt signaal biedt belangrijke informatie die je kunt gebruiken om je tradingplannen aan te passen. Soms zijn de beste tradingsignalen het rechtstreekse gevolg van een mislukt signaal.

			Bulls en bears vangen

			Uitbraken uit een tradingbereik en cup-and-handle-patronen mislukken soms. Deze mislukkingen zie je bij bullish- en bearish-signalen, en als ze mislukken noemen we dat een trap of val. Er zijn twee soorten traps.

			

					Bull traps. Deze traps vinden plaats na een uitbraak naar boven. Het aandeel breekt naar boven uit het tradingbereik, maar valt dan terug in het tradingbereik en breekt uiteindelijk aan de onderkant uit. De bullish-traders die actie hebben ondernomen op basis van het uitbraaksignaal zitten gevangen in de reversal, vandaar de naam bull trap.

					Bear traps. Deze traps vinden plaats na een uitbraak naar beneden. Het tegenovergestelde scenario van een bull trap is vaak nogal bullish. Het aandeel slaat een andere koers in en komt terug in het tradingbereik. Als een bear trap optreedt binnen een tradingbereik dat vooraf wordt gegaan door een periode van dalende koersen, vormt dit vaak een uitstekende koopmogelijkheid. Het is namelijk een teken dat de verkoopdruk in het aandeel is verdampt. Hierdoor is een uitbraak naar boven waarschijnlijk.
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			Als je een mogelijke bear trap ziet en het aandeel aan al je fundamentele criteria voldoet, is het verstandig om langdurig positie in te nemen zodra de aandelenkoers weer in het tradingbereik komt.

			De kloven vullen

			Een kloof die ontstaat, wordt meestal geïnterpreteerd als een signaal dat de heersende trend wordt vervolgd. Als een aandeel in reversal gaat en een retracement van de koersen in de kloof volgt, zeggen we hiervan dat de kloof is gevuld. Met een gevulde kloof wordt het tradingsignaal dat hierdoor is gegenereerd opgeheven.
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			Als je te maken krijgt met een uitbraakkloof, wordt een aandeel dat terugkeert, de kloof vult en weer terugvalt door de weerstandszone van het tradingbereik zeer waarschijnlijk bearish. En als een consolidatiekloof wordt gevuld, moet je dit beschouwen als een mislukt signaal en je positie verlaten. Hetzelfde geldt voor een eilandkloof. Als de koersen weer in het gebied van het geïsoleerde eiland komen, is het tradingsignaal mislukt en moet je je positie verlaten.

			Besluiten of je van richting moet veranderen

			Een bear trap is een voorbeeld waarbij het innemen van een positie op basis van een mislukt signaal logisch is. Maar als je al positie hebt ingenomen en het signaal mislukt, is het verstandig je positie te verlaten. Laat de markt eerst tot rust komen zonder je geld hierbij gevaar te laten lopen.

			Als je besluit hoe je omgaat met een mislukt signaal, moet je ook rekening houden met economische en fundamentele factoren. Reageren op een tegengesteld signaal is alleen logisch als je deze beslissing met economische en fundamentele omstandigheden kunt onderbouwen.

			Als bijvoorbeeld een bullish-signaal mislukt en omslaat in een bearish-signaal, is het verkopen van aandelen alleen verstandig als het aandeel in beginsel zwak is en de branche achteruitgaat. Maar als een bear trap optreedt en een koopsignaal genereert, is het innemen van een positie in een aandeel alleen verstandig als de winsten sterk zijn en nog groeien, de branche goed presteert en de economie in een opwaartse beweging zit.
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			Veel onervaren traders denken ten onrechte dat ze na het verlaten van een langdurig ingenomen positie het beste meteen vol in een kortdurende positie kunnen duiken. Maar als je analyse aangeeft dat je aandeel waarschijnlijk niet verder stijgt, betekent dit niet dat een shortpositie op dat moment de slimste zet is. Als andere factoren deze beslissing bevestigen, kun je zo’n stap overwegen. Zo niet, bewaar dan je geduld en vertrouw erop dat er snel genoeg weer een nieuwe kans opduikt.


		
IN DIT HOOFDSTUK

		Trends analyseren met voortschrijdend gemiddelden

			Signalen genereren met stochastische oscillatoren

			Momentum meten met de MACD

			Effecten vergelijken met relatieve sterkte

		

Hoofdstuk 11: 
Indicatoren en oscillatoren berekenen

			In de huidige door hightech gedomineerde wereld hebben ontwikkelingen op het gebied van computertechnologie en krachtige software een nieuw tijdperk ingeluid voor technisch analisten. We kunnen steeds meer vertrouwen op computers, tablets en smartphones met internet en zijn dus altijd verbonden met de online wereld. Hiermee hebben we een oneindige toegang tot een gestage stroom financiële gegevens, nieuws, analysetools en nog veel meer. Tot een jaar of twintig geleden konden we hier niet eens van dromen. Dankzij technologische vooruitgang zijn er meer methoden en middelen beschikbaar voor ons als deelnemers aan de markt. Vooral in technische analyse zijn krachtige grafiekindicatoren nu sneller, gemakkelijker automatisch te berekenen en veel toegankelijker voor individuele beleggers.

			Maar het gemak van het berekenen, aanpassen, testen en gebruiken van door computers gegenereerde tradingtools is niet alleen een zegen, maar ook een vloek. Nieuwe traders laten analyse van visuele patronen vaak links liggen. Ze geven de voorkeur aan door computers gegenereerde indicatoren (reeksen gegevenspunten) en oscillatoren (die schommelingen van gegevenspunten weergeven). En dit is een vergissing. De schijnbare nauwkeurigheid van deze berekeningen draagt bij aan hun aantrekkingskracht. Maar je moet niet vergeten dat door computers gegenereerde analysetools nog steeds zwakke plekken hebben. Deze veranderingen bieden een combinatie van analyse van visuele patronen en berekende indicatoren en oscillatoren. Precies zoals we in dit hoofdstuk bespreken.
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			De indicatoren en oscillatoren die we in dit hoofdstuk beschrijven, geven je extra inzicht in de technische toestand van een aandeel of de markt. Maar net als met alle andere tools en methoden voor financiële analyse, geven ook deze geen foutloze tradingsignalen. Geen enkele indicator werkt in elke situatie, vindt elke mogelijkheid en genereert perfect accurate tradingsignalen met een garantie op succes. Als je deze indicatoren goed gebruikt, kun je er je kansen op het nemen van winstgevende tradingbeslissingen mee vergroten. Maar je moet heel goed begrijpen hoe ze werken en ze op de juiste manier in je tradingsysteem opnemen.

			Als nieuwe trader kun je je heel gemakkelijk laten meeslepen door het schijnbaar eindeloze scala aan beschikbare indicatoren en analysetools. Maar als je er te veel volgt, loop je het risico op analyseverlamming. Dit treedt op als je oneindige analysedrift en de behoefte nog een indicator, grafiek of gegevensset na te kijken je verlamt. Hierdoor kun je uiteindelijk helemaal geen beslissing meer nemen of handelen. Je bent verlamd door je oneindige analyses. Als puntje bij paaltje komt, heb je niets meer aan al je onderzoek als je geen spijkers met koppen slaat en een trade plaatst. Maar als je je richt op een specifieke set tools en indicatoren die je door en door kent, voorkom je dat je slachtoffer wordt van deze ongewenste gevolgen van analyseverlamming.

			We beschrijven in dit hoofdstuk hoe je een beheersbare subset maakt en gebruikt van de tools die beschikbaar zijn in de huidige grafiekplatformen. We raden je aan om een beperkt aantal tools te gebruiken waarmee je winstgevend kunt traden, in plaats van te proberen elke beschikbare tool te begrijpen. Leer eerst hoe je met deze subset aan tools winstgevend kunt traden. Daarna kun je altijd besluiten extra tools toe te voegen.

			In dit hoofdstuk bespreken we de computergegenereerde tools die we elke dag gebruiken. We verklaren twee typen voortschrijdend gemiddelden, samen met de erg populaire moving average convergence/divergence-indicator (MACD) en de stochastische oscillator. Daarnaast bespreken we het krachtige concept van relatieve sterkte.
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			Deze indicatoren en concepten zijn maar een beperkte subset van de volledige verzameling tools voor technische analyse die je online of in andere grafieksoftwarepakketten tot je beschikking hebt. Deze subset is misschien eenvoudig, maar het is meer dan genoeg om je op weg te helpen om met winst te gaan traden. Ook hier geldt: zorg dat je eerst deze algemene en effectieve tools onder de knie krijgt voordat je een duik neemt in de volledige set met complexere technische indicatoren. Speel hier een beetje met historische gegevens en kijk wanneer ze werken en wanneer niet. Probeer ook te begrijpen waarom dit is. Zo weet je wanneer de tools je kunnen helpen en wanneer niet.

			De ins en outs van voortschrijdend gemiddelden

			Een voortschrijdend gemiddelde is een tradingindicator die de richting en kracht van een trend in een vaste periode laat zien. Sommige traders noemen het een price overlay (koersoverlapping) omdat het over de koersgegevens in een staafdiagram wordt gelegd. Met voortschrijdend gemiddelden worden gegevens op een koersgrafiek visueel afgevlakt weergegeven. Zo wordt het identificeren van een trend minder subjectief. Voortschrijdend gemiddelden volgen de koerstrend van een aandeel, maar kunnen geen veranderingen voorspellen. Ze laten alleen zien wat er is gebeurd.

			Zoals al uit de naam blijkt, laat een voortschrijdend gemiddelde het gemiddelde van de koersstijgingen en -dalingen van een aandeel zien gedurende een specifieke periode. Meestal is de dagelijkse slotkoers van een aandeel de waarde waarmee wordt gemiddeld. Maar elke waarde op een koersgrafiek kan als voortschrijdend gemiddelde worden weergegeven. Sommige traders kiezen bijvoorbeeld voor het berekenen van het voortschrijdend gemiddelde liever het midden tussen de hoogste en laagste koers. Andere nemen liever de openingskoers, of de hoogste koers, of de laagste. Je kunt een voortschrijdend gemiddelde ook toepassen op andere financiële gegevens, zoals volume.

			Je zult zien dat voortschrijdend gemiddelden worden gebruikt als losstaande indicatoren, maar ook in samenwerking met andere indicatoren. Ze vormen bovendien de bouwstenen voor andere indicatoren en oscillatoren, zoals de moving average convergence divergence (MACD) die in de jaren zestig van de vorige eeuw werd ontwikkeld door Gerard Appel. Voordat we vertellen hoe de MACD wordt gebruikt (zie de paragraaf ‘Momentum volgen met de MACD’ verderop in dit hoofdstuk), moeten we uitleggen wat voortschrijdend gemiddelden zijn en hoe ze worden berekend. In deze paragraaf bespreken we twee belangrijke typen voortschrijdend gemiddelden.

			Eenvoudig voortschrijdend gemiddelde

			Een eenvoudig voortschrijdend gemiddelde (simple moving average of SMA) kun je heel eenvoudig berekenen en gebruiken. Als je dit wilt berekenen, tel je een aantal koersen op en deel je het totaal door het aantal koersen dat je hebt opgeteld. (Hoe je een SMA gebruikt, vertellen we in de paragraaf ‘SMA’s en EMA’s vergelijken’.)

			Met een voorbeeld kunnen we het SMA wat verduidelijken. In dit voorbeeld wordt het negendaags voortschrijdend gemiddelde van de slotkoers van Bank of America (BAC) berekend voor augustus 2016. Dit wordt vervolgens in de koersgrafiek ingetekend. Je start de SMA-berekening met de slotkoersen uit Tabel 11.1. Tel de slotkoersen van de eerste 9 dagen, van 1 tot en met 11 augustus, bij elkaar op en deel het totaal door 9. De waarde die hieruit komt zet je naast de negende handelsdag, 11 augustus. Ga op deze manier verder voor elke volgende dag van de maand.

			
				
																			
				
					
						
							TABEL 11.1	Eenvoudig voortschrijdend gemiddelde van BAC-slotkoers
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			In figuur 11.1 zie je een staafgrafiek van Bank of America (BAC) van augustus 2016 t/m september 2016. De dikke zwarte lijn die over de koersgegevens in de grafiek is getekend, is het eenvoudig voortschrijdend gemiddelde voor BAC.

			[image: 5343.png]

FIGUUR 11.1: Deze grafiek toont een negendaags eenvoudig voortschrijdend gemiddelde voor Bank of America.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Om het tweede SMA-punt te berekenen, tel je de koersen van 2 augustus t/m 12 augustus op, deel je het totaal door 9 en zet je het resultaat als SMA-gegevenspunt naast 12 augustus. Je kunt ook de oudste koers uit de berekening verwijderen en de slotkoers uit de volgende koersstaaf toevoegen. Voer deze reeks voor de rest van de maand verder door door steeds de oudste koers af te trekken, de nieuwste koers op te tellen en het totaal door 9 te delen.

			Voor de lezers met een wiskundeknobbel volgt hier de vergelijking:

			SMA = (P[1] + P[2] + P[3] + ... P[N]) ÷ N
Hierbij geldt: N is het aantal periodes in het SMA
P[N] is de koers die wordt gemiddeld. Dit is meestal de slotkoers.
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			Gelukkig hoef je deze berekeningen niet zelf uit te voeren. StockCharts.com kan het SMA automatisch voor je berekenen. Onder je grafiek in de SharpCharts Workbench (http://stockcharts.com/h-sc/ui) vind je het eenvoudig voortschrijdend gemiddelde als een van de opties in de vervolgkeuzelijst in het kader Overlays. Selecteer in de lijst Simple Moving Avg., kies de periode waarover je het SMA wilt berekenen en klik op Update. De lijnen voor het eenvoudig voortschrijdend gemiddelde worden automatisch in je grafiek gegenereerd. Zie figuur 11.1 voor een voorbeeld van een negendaags eenvoudig voortschrijdend gemiddelde van Bank of America (BAC).

			Exponentieel voortschrijdend gemiddelde

			Een ander veelgebruikt voortschrijdend gemiddelde is het exponentieel voortschrijdend gemiddelde (exponential moving average of EMA). Dit kan op dezelfde manier als een SMA in een staafdiagram worden ingetekend. Het EMA wordt ook gebruikt als basis voor andere indicatoren, zoals de MACD-indicator (moving average convergence divergence). Deze bespreken we later in dit hoofdstuk.

			De berekening voor een EMA ziet er misschien afschrikwekkend uit, maar eigenlijk is ze heel eenvoudig. Je kunt een EMA zelfs eenvoudiger berekenen dan een SMA. Bovendien doet je grafieksoftware het voor je. De vergelijkingen zijn als volgt:

			EMA[vandaag] = koers[vandaag] x K) + (EMA[gisteren] × (1 – K))
Hierbij geldt: K = 2 ÷ (N + 1)
N = de lengte van het EMA
Koers[vandaag] = de huidige slotkoers
EMA[gisteren] = de vorige EMA-waarde
EMA[vandaag] = de huidige EMA-waarde

			Je kunt de berekening op twee manieren starten. Je kunt beginnen met het maken van een eenvoudig gemiddelde van het eerste vaste aantal (N) periodes en die waarde gebruiken als invoer voor de EMA-berekening. Maar je kunt ook het eerste gegevenspunt (meestal de slotkoers) gebruiken als invoer en het EMA vanaf dat punt verder berekenen. Je zult zien dat andere traders beide methoden gebruiken, maar voor ons is de tweede methode het meest logisch. Het is ook de methode die we hebben gebruikt voor het berekenen van de EMA-waarden in tabel 11.2. Hierin zie je een negendaagse EMA-berekening voor Bank of America voor heel augustus 2016. De invoer voor de EMA-waarde voor 1 augustus is de slotkoers van die dag, € 14,21. De daadwerkelijke EMA-berekening begint met de slotkoers van 2 augustus. We hebben de resultaten van de eerdere SMA-berekening toegevoegd, zodat je het verschil tussen een EMA en een SMA kunt zien.

			
				
																								
				
					
						
							TABEL 11.2	Exponentieel voortschrijdend gemiddelde van BAC
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			In dit voorbeeld heeft het EMA geen achterstand van 9 dagen aan het begin van de grafiek, zoals het SMA. Let ook op het verschil tussen de resultaten van de berekeningen voor het voortschrijdend gemiddelde. In figuur 11.2 zie je het verschil tussen het SMA en het EMA op de grafiek van Bank of America. De EMA-gegevens worden weergegeven als een dikke, donkere lijn. Als vergelijking zijn ook de SMA-gegevens ingetekend, als dunnere, lichtere lijn.
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FIGUUR 11.2: Deze grafiek bevat een negendaags exponentieel voortschrijdend gemiddelde voor Bank of America.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			Goed nieuws! Je hoeft het EMA ook niet zelf te berekenen. StockCharts.com kan dit automatisch doen. Onder je grafiek in de SharpCharts Workbench (http://stockcharts.com/h-sc/ui), vind je het exponentieel voortschrijdend gemiddelde als een van de opties in de vervolgkeuzelijst in het kader Overlays. Selecteer in de lijst Exp. Moving Avg., kies de periode waarover je het EMA wilt berekenen en klik op Update. De lijn voor het exponentieel voortschrijdend gemiddelde wordt automatisch in je grafiek gegenereerd. Zie figuur 11.2 voor een voorbeeld van een negendaags exponentieel voortschrijdend gemiddelde van Bank of America (BAC).

			SMA’s en EMA’s vergelijken

			Eenvoudig voortschrijdend gemiddelden en exponentieel voortschrijdend gemiddelden worden allebei regelmatig gebruikt door langetermijnbeleggers, positietraders en kortetermijntraders. Elk voortschrijdend gemiddelde heeft zijn sterke en zwakke punten. Je keuze kan een persoonlijke voorkeur zijn. Maar de een is misschien geschikter voor het tijdskader waarbinnen je handelt. Als positietraders gebruiken we een combinatie van SMA’s en EMA’s.

			Consistentie

			Het SMA heeft als voordeel dat het over verschillende grafiekplatformen consistent wordt berekend. Als je om een SMA voor 20 dagen vraagt, kun je er zeker van zijn dat het resultaat voor elk SMA voor hetzelfde aandeel voor diezelfde 20 dagen hetzelfde zal zijn (als er geen fouten in de koersgegevens zitten).
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			EMA’s zijn helaas niet altijd even consistent als SMA’s. Dit komt door de manier waarop het EMA wordt berekend. Het beginpunt is van belang. Eigenlijk heb je voor het berekenen van een EMA meer gegevens nodig dan we in het voorbeeld in tabel 11.2 hebben gebruikt. In theorie moet je alle koersgegevens gebruiken die voor een afzonderlijk aandeel beschikbaar zijn. Maar in de praktijk wordt dit zelden gedaan. Met sommige grafieksoftwarepakketten kun je opgeven hoeveel gegevens moeten worden gebruikt voor het berekenen van een EMA. Maar de meeste webgebaseerde grafieksites doen dit niet. Het resultaat: de ene grafiekleverancier kan EMA-waarden berekenen die afwijken van de waarden die een andere leverancier aanlevert.

			Ontdekken dat je je tradingbeslissingen neemt op basis van een onnauwkeurig voortschrijdend gemiddelde is best wel verontrustend. Dit is niet zo erg bij berekeningen voor korte periodes, zoals het negendaagse EMA-voorbeeld in tabel 11.2. Bij EMA-berekeningen over een langere termijn kan het behoorlijk problematisch zijn. Daarom wordt de EMA meestal alleen gebruikt voor kortere periodes. Veel traders gebruiken bijvoorbeeld drie voortschrijdend gemiddelden op hun daggrafieken: een kortetermijn-EMA over 20 dagen, een middellang SMA over 50 dagen en een langetermijn-SMA over 200 dagen.

			Reactietijd

			Meestal gebruiken kortetermijntraders vaker EMA’s en kiezen positietraders vaker voor SMA’s. Het EMA ligt meestal dichter bij de huidige slotkoers, waardoor het sneller van richting verandert dan het SMA. Hierdoor zie je met een EMA sneller trendveranderingen voor de korte termijn. Voor een EMA wordt het vaakst een periode van 20 dagen gebruikt. Dit is een populair voortschrijdend gemiddelde op daggrafieken.
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			Het SMA is waarschijnlijk een betere indicator voor het identificeren van langetermijnveranderingen in een trend. Helaas duurt het vaak langer voordat deze signalen zichtbaar zijn dan de signalen die door een vergelijkbaar EMA worden gegenereerd. Door de methode die wordt gebruikt om het SMA te berekenen, is de reactie op koersveranderingen wat trager. Dit is de prijs die je betaalt voor een signaal dat mogelijk betrouwbaarder is.

			Gevoeligheid

			De methode voor het berekenen van een SMA zorgt er helaas voor dat elke keer dat je een koers toevoegt, je een andere koers aan het uiteinde van de vergelijking verliest. Elk nieuw SMA-gegevenspunt wordt dus beïnvloed door twee koersen: de recentste slotkoers en de oudste slotkoers in de vergelijking. Het liefst heb je dat de recentste gegevens een grotere invloed hebben op je indicatoren dan de oudere gegevens. Maar bij een SMA heeft de oudste koers evenveel invloed op het nieuwste SMA-punt als de nieuwste koers.

			Met EMA-berekeningen heb je hier geen last van. Elk gegevenspunt beïnvloedt het EMA maar een keer. Je hoeft de oudste koers niet af te trekken als je een nieuwe koers toevoegt. Daarom heeft het EMA een veel langer geheugen dan het SMA. Elke koers die ooit is gebruikt bij het berekenen van het EMA heeft een beperkte invloed. EMA-berekeningen hebben als extra voordeel dat de recentste koers extra invloed heeft.

			Voortschrijdend gemiddelden interpreteren en gebruiken

			Traders gebruiken voortschrijdend gemiddelden om de trend van een aandeel beter te kunnen visualiseren en om koop- en verkoopsignalen te genereren. Over het algemeen kun je er bij een stijgend voortschrijdend gemiddelde van uitgaan dat de trend omhooggaat, en dat bij een dalend voortschrijdend gemiddelde de trend omlaaggaat. Als koersen de voortschrijdend gemiddelden in een grafiek kruisen, worden signalen gegenereerd en zal de trend waarschijnlijk veranderen.

			Een eenvoudige mechanische strategie die sommige traders gebruiken, werkt als volgt:

			

					koop als het voortschrijdend gemiddelde omhooggaat en de slotkoers het voortschrijdend gemiddelde naar boven doorkruist;

					sluit de positie als de koers onder het voortschrijdend gemiddelde sluit;

					sell short als het voortschrijdend gemiddelde naar beneden gaat en de slotkoers het voortschrijdend gemiddelde naar beneden doorkruist;

					sluit de shortpositie als de koers boven het voortschrijdend gemiddelde sluit.
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			Eenvoudige kruisingsstrategieën werken misschien wel heel goed in sommige trendingsituaties, maar bij andere misschien helemaal niet. Net zoals bij andere strategieën die we hebben besproken, is niets zeker. Er is geen waterdicht systeem waarbij je altijd alleen maar winstgevende trades hebt. Voor deze benadering moeten veel variabelen overeenkomen, net als bij elk ander systeem. Zo moet het aandeel trending zijn (zie hoofdstuk 10) en moet de periode voor het voortschrijdend gemiddelde zeer zorgvuldig worden gekozen om de indicator effectief te laten zijn. Deze trendvolgende systemen laten het afweten als een aandeel vastzit in een zijwaarts tradingbereik (zie hoofdstuk 9).

			In figuur 11.3 zie je een voorbeeld van deze eenvoudige mechanische strategie in een grafiek van de SPDR S&P 500 ETF (SPY). Dit is een op de beurs verhandeld fonds (ETF) dat de S&P 500 Index weerspiegelt. De grafiek toont een SMA voor 50 dagen.
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FIGUUR 11.3: Een grafiek voor SPY, een ETF dat de S&P 500 weerspiegelt, met een SMA voor 50 dagen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Nadat begin juni een dieptepunt werd bereikt, begon SPY aan een opwaartse beweging. Met de tradingregels van deze eenvoudige mechanische strategie vond het eerste koopsignaal kort hierna plaats, eind juli. Op dat moment sloot het aandeel boven zijn SMA terwijl het voortschrijdend gemiddelde steeg. Je ziet dat SPY tot eind oktober boven het SMA voor 50 dagen werd verhandeld. Toen sloot het aandeel onder zijn voortschrijdend gemiddelde. Volgens onze eenvoudige mechanische strategie werd hierdoor een verkoopsignaal voor deze positie gegenereerd.

			Dit signaal bleek het begin van een relatief korte retracement (zie hoofdstuk 10). Je ziet hoe het SMA omsloeg en omlaag bewoog tijdens de pullback. Maar op de laatste handelsdag van het jaar, 31 december, sloot SPY ruim boven het SMA voor 50 dagen terwijl de downtrend van het voortschrijdend gemiddelde omsloeg. Volgens het eenvoudige mechanische systeem is dit het signaal voor kopen. Dit markeerde de start van een sterke uptrend die een aantal maanden duurde. Je ziet dat de koers van SPY tijdens deze uptrend een paar keer van het SMA voor 50 dagen omhoog lijkt te stuiteren.

			We willen eigenlijk altijd een soort bevestiging voordat we een positie innemen of verlaten voor welk aandeel of ETF ook. Zo kunnen we het koopsignaal in de eerder beschreven eenvoudige mechanische strategie temperen met de eis dat de aandelenprijs na het startsignaal een aantal dagen boven zijn SMA moet blijven voordat we positie innemen. Hetzelfde geldt voor een verkoop- of sluitsignaal. Voordat je je positie verlaat, wil je dat het aandeel een paar dagen onder het SMA sluit of wil je een ander gelijktijdig verkoopsignaal zien. Bijvoorbeeld een van de visuele patronen uit hoofdstuk 10. We gebruiken een langetermijn-SMA voor verschillende signalen om posities te verlaten. Als de koers bijvoorbeeld onder een relatief langdurig voortschrijdend gemiddelde sluit en hier een aantal dagen blijft, gebruiken we dat signaal om onze positie te verlaten.
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			Als je tradingstrategie is gebaseerd op slechts een voortschrijdend gemiddelde of een eenvoudig trendvolgend model, heb je maar beperkte mogelijkheden om een aandeel of fonds tijdens een periode van trendloos traden te analyseren. Als een aandeel vast zit in een tradingbereik en in een retracement komt, kun je moeilijk beoordelen of de koop- en verkoopsignalen die door de voortschrijdend gemiddelden worden gegenereerd echt goede instap- of uitstappunten zijn. Meerdere voortschrijdend gemiddelden en een goed begrip van de implicaties van doorkruisingen helpen voorkomen dat je in deze valse signalen trapt. Maar uiteindelijk kun je deze tools het beste combineren met andere indicatoren, analyse van grafiekpatronen, fundamentals en meer. Deze bevestigen of ontkrachten je de signalen die je van de voortschrijdend gemiddelden krijgt.

			Ondersteunings- en weerstandsfactoren

			Voortschrijdend gemiddelden kunnen niet alleen goed trends volgen. Ze kunnen ook ondersteuning en weerstand bieden in aandelenkoersen die omhoog of omlaag trenden. Als een koers omhoog trendt, zie je vaak dat het aandeel tijdens de onvermijdelijke pullbacks van zijn voortschrijdend gemiddelde terugstuit, van koers verandert en weer stijgt. Het omgekeerde geldt voor een aandelenkoers in een dalende trend. Je ziet een aandeel in een downtrend vaak even snel stijgen richting het voortschrijdend gemiddelde en hier tegenaan stuiteren voordat de koers weer daalt. Het voortschrijdend gemiddelde werkt als een weerstandsgebied.

			We kijken weer naar figuur 11.3. De uptrending SPY nadert het voortschrijdend gemiddelde voor 50 dagen medio december (2012), begin 2013, eind februari 2013 en medio april 2013. Tijdens elke beperkte retracement binnen de bredere uptrend daalde SPY tot net boven het voortschrijdend gemiddelde voordat de trend naar boven zich weer herstelde. Kortetermijntraders gebruiken deze mogelijkheden om posities in te nemen in de richting van de heersende trend. Als voortschrijdend gemiddelden via een stijgende lijn laten zien dat een aandeel hoger trendt, kopen kortetemijntraders een positie als de aandelenkoers net onder het voortschrijdend gemiddelde ligt. Zo kunnen ze met de trend meeliften en later bij een hogere koers weer verkopen. Als positietraders de eerste uitbraak missen, kunnen ze deze signalen ook gebruiken als tweedekansinstappunt. Deze strategie noemen we kopen tijdens een pullback.

			Het tijdskader voor het voortschrijdend gemiddelde bepalen

			De moeilijkste beslissing die je moet nemen als je voortschrijdend gemiddelden maakt, is misschien wel het bepalen van de lengte of periode die het beste bij de situatie past. Of je nu een EMA of een SMA kiest, met kortere periodes krijg je meer signalen, maar zal een hoger percentage van deze signalen vals zijn. Langere periodes voor het voortschrijdend gemiddelde leveren minder signalen op, maar een hoger percentage hiervan zal echt zijn. Een probleem: voortschrijdend gemiddelden voor een langere periode reageren langzamer op nieuwe koersveranderingen. Het duurt daarom langer voordat de signalen zichtbaar zijn die hierdoor worden gegenereerd. Bovendien treden ze later op dan bij voortschrijdend gemiddelden voor een kortere termijn.
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			Over het algemeen geldt: hoe beperkter je tradinghorizon, hoe korter je de voortschrijdend gemiddelden moet kiezen. Voor ons is een voortschrijdend gemiddelde voor 9 dagen zo goed als onbruikbaar. Er worden te veel signalen gegenereerd die we toch niet willen volgen. Meer is niet altijd beter. We willen dat onze tools voor technische analyse niet meer, maar betere signalen afgeven. Het is misschien wel belangrijk om goede signalen te krijgen, maar het is essentieel slechte signalen te mijden.

			Samenvattend: we gebruiken bijna nooit voortschrijdend gemiddelden voor een hele korte termijn om koopsignalen te genereren. In plaats daarvan gebruiken we een combinatie van voortschrijdend gemiddelden voor een korte, middellange en lange termijn om de toestand van een trend op daggrafieken te bepalen. Standaard kiezen we een EMA voor 20 dagen (voor de korte termijn), een SMA voor 50 dagen (voor de middellange termijn) en een SMA voor 200 dagen (voor de lange termijn). Afhankelijk van de duur van de bestaande trend en de heersende economische omstandigheden kan dit veranderen. Als een trend al een relatief lange periode aanhoudt, kan het SMA voor 50 dagen goede signalen afgeven als exitindicator. Maar als de economie een hoogtepunt lijkt te naderen, zoals we hebben beschreven in hoofdstuk 5, beperken we onze exitprocedures en kijken we meer naar het EMA voor 20 dagen voor indicaties dat de trend verandert. Zie hoofdstuk 13 voor meer tradingstrategieën en exitprocedures.

			
				[image: 5592.png]
			

			Traders kunnen in een valkuil stappen als ze proberen een voortschrijdend gemiddelde, of welke indicator dan ook, voor een bepaald aandeel of specifieke situatie proberen te verfijnen. Logisch: het lijkt een prima stap om veel periodes voor het voortschrijdend gemiddelde te testen met historische gegevens om het gemiddelde te vinden dat de meeste winstgevende en de minste verliesgevende trades genereert. Met de moderne grafieksoftware kun je je hierop helemaal uitleven. Maar je zult al snel merken dat wat met historische gegevens wel werkte, tijdens de echte trades met echt geld in realtime hopeloos faalt. Statistici en economen die wiskundige modellen bouwen om toekomstige gebeurtenissen te voorspellen, weten dit maar al te goed. Dit heet curve fitting of curveaanpassing: je probeert een model te vormen zodat dit aansluit op de historische gegevens. In hoofdstuk 16 praten we verder over dit probleem. Voor nu hoef je alleen te weten dat het verfijnen van een indicator voor een specifiek aandeel of een index bijna nooit een consistente voorspellende waarde oplevert. Dit kun je dus beter vermijden. Je kunt gewoon niet traden met historische gegevens. Je kunt beter genoegen nemen met een periode voor een voortschrijdend gemiddelde dat voldoet aan de eisen voor veel situaties dan te proberen het tijdskader van een voortschrijdend gemiddelde zo te verfijnen dat het op elk aandeel past.

			Koop- en verkoopdruk door stochastische oscillatoren begrijpen

			De stochastische oscillator geeft momentum aan en is bedoeld om te helpen koop- en verkoopdruk weer te geven. Met deze indicator vergelijken we huidige slotkoersen met het recentste bereik van hoge naar lage koersen en geven we de resultaten weer in een grafiek. De waarden voor de stochastische oscillator bewegen, of oscilleren, tussen 0 en 100 procent.

			Stochastische oscillatoren berekenen

			De standaard stochastische oscillator wordt gemeten over een periode van 14 dagen, maar je kunt natuurlijk ook een ander tijdskader opgeven. De vergelijking is als volgt:

			%K = 100 x (slotkoers – laagste lage koers (N)) ÷ (hoogste hoge koers (N) – (laagste lage koers (N))
%D = voortschrijdend gemiddelde van %K over 3 periodes
Hierbij geldt: N is het aantal periodes dat in de berekening wordt gebruikt (meestal 14)

			Deze berekening beschrijft snelle stochastics. De respectievelijke namen %K en %D geven de stochastische oscillator en de signaallijn aan. Wij gebruiken standaard een variatie op deze indicator, trage stochastics. De vergelijking voor trage stochastics is als volgt:

			%K = voortschrijdend gemiddelde van 100 x (slotkoers – laagste lage koers (N)) over een periode van 3 maanden ÷ (hoogste hoge koers (N) – laagste lage koers (N))
%D = voortschrijdend gemiddelde van %K over een periode van 3 maanden
Hierbij geldt: N is het aantal periodes dat in de berekening wordt gebruikt (meestal 14)

			In feite gebruikt trage stochastics de waarde %D van de berekening voor snelle stochastics als uitgangspunt. Snelle en trage stochastics zien er in een grafiek hetzelfde uit, maar trage stochastics is vloeiender en minder springerig. Dit genereert ook minder en betrouwbaardere tradingsignalen, maar de signalen verschijnen trager dan bij snelle stochastics. Opmerking: in sommige grafiekplatformen kun je verschillende waarden opgeven voor de periode voor het voortschrijdend gemiddelde. Bij sommige kun je zelfs wisselen tussen een SMA en een EMA.
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			Ook dit berekent StockCharts.com voor je. Onder je grafiek in de SharpCharts Workbench (http://stockcharts.com/h-sc/ui) vind je snelle en trage stochastics onder de opties in de vervolgkeuzelijst in het kader Indicators. Selecteer de indicator die het beste past, stel de parameters in op je eigen behoefte en klik op Update. De standaardinstellingen zijn het meest algemeen. Maar je kunt naar wens aangepaste parameters toepassen. Je kunt ook kiezen of je de indicator boven of onder je primaire koersgrafiek wilt weergeven.

			Stochastische oscillatoren interpreteren

			Zoals eerder besproken, oscilleert de stochastische oscillator tussen 0 en 100 procent. Waarden boven de 80 procent duiden op een overkochte conditie. Waarden onder de 20 procent worden geïnterpreteerd als een oververkochte conditie. Zoals met de meeste indicatoren kan een overkochte conditie worden opgelost als de waarde van een aandeel daalt of een consolidatieperiode intreedt. Een oververkochte conditie kan worden opgelost als de waarde van een aandeel stijgt of een consolidatieperiode intreedt.

			Overkochte en oververkochte toestanden kunnen langere tijd aanhouden. Als de indicatorlijn stijgt tot boven de drempel van 80 procent of daalt tot onder de 20 procent, is dit niet meteen een teken om te kopen of verkopen. Deze beweging geeft aan dat je het aandeel goed in de gaten moet houden voor het geval een plotselinge reversal optreedt. Maar de echte stochastische oscillatorsignalen worden in de volgende gevallen gegenereerd:

			

					als de stochastische oscillator van onder de 20 procent tot hierboven stijgt en een koopsignaal activeert;

					als de stochastische oscillator van boven de 80 procent tot hieronder daalt en een verkoopsignaal activeert.

			



			In figuur 11.4 zie je een trage stochastische oscillator in een koersgrafiek voor Alaska Air (ALK). Bekijk de transities van onder de 20 procent naar hierboven in juni, september en november 2016. Deze drie momenten waren een goede instapmogelijkheid voor deze uptrend. Vooral die in juni toen het aandeel een aantal weken onder het niveau van 20 procent bleef. Het zal je ook opvallen dat weinig van de verkoopsignalen van de indicator, waarbij de stochastische oscillator door de lijn van 80 procent zakt, goede verkoop- en shortsellingmogelijkheden bieden terwijl Alaska in een uptrend zat. (Opmerking: figuur 11.4 toont een trage stochastische oscillator met de parameters 14, 3 onder de grafiek.)

			Sommige traders gebruiken een stochastische oscillator crossoverstrategie, waarbij koopsignalen worden geactiveerd als %K tot boven %D stijgt en verkoopsignalen worden geactiveerd als %K tot onder %D daalt. Voor onze tradingstijl ontstaan hierdoor te veel signalen. Een groot deel hiervan is ook nog eens vals, zoals je ziet figuur 11.4.
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FIGUUR 11.4: Een grafiek van Alaska Air met de trage stochastische oscillator onder de koersgrafiek.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			De stochastische oscillator is het effectiefst als deze samen met andere technische indicatoren wordt gebruikt. Als een aandeel trendt, kun je de stochastische oscillator goed gebruiken voor het vinden van instappunten binnen een dominante trend. Zo is een koopsignaal dat in een uptrend wordt gegenereerd als de stochastische oscillator van onder tot boven de 20 procent stijgt waarschijnlijk wel betrouwbaar. Maar tegelijkertijd signaleert de stochastische oscillator veel overkochte toestanden binnen een uptrend en worden er bijna nooit nuttige verkoopsignalen gegenereerd. Daarom is het verstandig de stochastische oscillator te koppelen aan andere indicatoren. Zo kun je in een uptrend nuttige verkoopsignalen genereren.

			De stochastische oscillator werkt ook goed in tradingbereiksituaties. Veel kortetermijntraders gebruiken deze om koop- en verkoopsignalen te activeren als een aandeel in een tradingbereik zit.

			Momentum volgen met de MACD

			De moving average convergence divergence-indicator (MACD) is een van de populairste trendvolgende momentumindicatoren. De MACD is ontwikkeld om trendvolgende tradingsignalen te genereren op basis van crossovers van voortschrijdend gemiddelden en tegelijkertijd problemen het hoofd te bieden die zijn gekoppeld aan veel andere trendvolgende indicatoren. De MACD werkt bovendien als momentumoscillator. Hiermee zie je of een trend sterker wordt of juist momentum verliest terwijl het boven en onder de centrale nullijn oscilleert. De MACD is een uitstekende indicator en maakt een integraal onderdeel uit van onze set tradingtools.

			De MACD berekenen

			De huidige grafieksoftware kan de MACD voor je berekenen, net als andere technische indicatoren. Maar het is nuttig om te weten hoe deze indicator wordt gemaakt, zodat je beter begrijpt hoe deze werkt. De MACD wordt eenvoudig berekend op basis van maar drie voortschrijdend gemiddelden. De stappen zijn als volgt:

			1.    Bereken een EMA voor 12 dagen.

			2.    Bereken een EMA voor 26 dagen.

			3.    Trek de EMA voor 26 dagen af van de EMA voor 12 dagen om de MACD-lijn te maken.

			4.    Gebruik de hieruit volgende MACD-lijn om een EMA voor 9 dagen te berekenen, om een enkele lijn te maken.

			5.    Teken de MACD als een doorgetrokken lijn en teken de signaallijn als een stippellijn of een lijn met een lichtere kleur.

			Een aanvullende indicator, het MACD-histogram, wordt vaak weergegeven als onderdeel van de MACD. Er wordt een histogram gebruikt om het verschil tussen de MACD-lijn en de signaallijn te laten zien:

			

					Als de MACD-lijn boven de signaallijn zit, wordt het histogram boven nul getekend.

					Als de MACD-lijn onder de signaallijn zit, wordt het histogram onder nul getekend.

					Als de MACD-lijn en de signaallijn elkaar kruisen, wordt het histogram als nul getekend.

			



			In figuur 11-5 zie je een daggrafiek van Bank of America (BAC) met de MACD-indicator (en het MACD-histogram) onder de primaire koersgrafiek.

			In de eerste maanden van 2016 werd BAC zijwaarts verhandeld en consolideerde het aandeel binnen een tradingbereik. Begin juli steeg het aandeel snel. De bullish-stijging werd het laatste halfjaar voortgezet, waarbij in november de straalmotoren werden bijgezet en het aandeel in de laatste maanden van 2016 als een raket steeg. Kijk eens goed naar de bijbehorende periodes op de MACD. De MACD-lijn (de ononderbroken lijn) kruist medio juli de centrale nullijn, net na de start van wat uiteindelijk een krachtige uptrend van het aandeel zou worden. Dit was een koopsignaal voor dit aandeel. Misschien valt het je ook op dat de MACD-lijn al begin juli de signaallijn kruiste. Dit MACD-crossoversignaal is een andere vroege aanwijzing voor een mogelijke nieuwe uptrend. Zie hoofdstuk 13 voor meer informatie over hoe we dit signaal gebruiken.
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FIGUUR 11.5: Een daggrafiek van Bank of America met de MACD en een MACD-histogram.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			Je kunt de MACD-indicator heel eenvoudig toevoegen aan je grafieken op StockCharts.com. Gebruik onder je grafiek in de SharpCharts Workbench (http://stockcharts.com/h-sc/ui) de vervolgkeuzelijst in het kader Indicators om MACD te selecteren. Gebruik de standaardinstellingen (12, 26 en 9) of pas de parameters voor het voortschrijdend gemiddelde aan je eigen voorkeuren aan. Klik op Update en de MACD wordt automatisch op je grafiek weergegeven. Net als met andere indicatoren kun je ervoor kiezen de MACD boven of onder de primaire koersgrafiek te zetten. Het is maar net wat je zelf prettig vindt. In figuur 11.5 zie je de MACD onder de grafiek.

			De MACD gebruiken

			De MACD biedt opvallend veel informatie in een compact pakketje. Zoals je ziet in figuur 11.5 oscilleert de MACD rond een nullijn. Hij werkt daarom als goede indicator voor de richting van de dominante trend. De MACD signaleert:

			

					een uptrend als de MACD-lijn de centrale lijn aan de bovenkant doorkruist;

					een downtrend als de MACD-lijn de centrale lijn aan de onderkant doorkruist.

			



			Sommige kortetermijntraders gebruiken de signaallijn voor het activeren van:

			

					koopsignalen als de MACD-lijn de signaallijn aan de bovenkant doorkruist;

					verkoopsignalen als de MACD-lijn de signaallijn aan de onderkant doorkruist.

			



			We merken in onze eigen trading dat de techniek voor kortetermijncrossover van de signaallijn te veel valse signalen geeft om betrouwbaar te zijn. Wij gebruiken dan liever de positie van de MACD-lijn ten opzichte van de nullijn als indicatie dat het aandeel is gaan trenden.

			In figuur 11.6 zie je een grafiek met dagkoersen voor QQQ, een op de beurs verhandeld fonds dat de NASDAQ Index volgt.
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FIGUUR 11.6: De grafiek van QQQ toont een bearish-divergentie tussen de koers en de MACD.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Kijk eens hoe QQQ vanaf eind juni een reeks hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen laat zien. Maar de MACD-lijn laat tussen begin augustus en begin november een reeks lagere hoogste koersen zien. Hierdoor ontstaat een patroon dat we een divergentiepatroon noemen. Dit voorbeeld van een divergentiepatroon is een bearish- of negatieve divergentie. In een bearish-divergentie zet het aandeel tijdens een uptrend een reeks hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen neer. Maar de MACD zet een reeks lagere hoogste koersen neer en laat een downtrend zien. Het omgekeerde is een bullish-divergentie: het aandeel zet een reeks lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen neer terwijl de MACD een reeks hogere hoogste koersen neerzet en een uptrend laat zien.
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			Divergenties die in dezelfde richting optreden als de dominante trend, zijn vaak nuttig om positie te nemen. Maar een divergentie die tegen de dominante trend ingaat is zeer waarschijnlijk een minder betrouwbaar tradingsignaal. Zo is een bearish-divergentie en dominante uptrend bijna nooit een goed signaal om een shortpositie in te nemen. Tijdens een sterke uptrend laat de MACD waarschijnlijk een bearish-divergentie zien om de simpele reden dat het tempo van de uptrend waarschijnlijk laag is. Terwijl de uptrend vertraagt, wordt het voortschrijdend gemiddelde voor de korte termijn bijgehaald door het voortschrijdend gemiddelde voor de lange termijn. Het resultaat is een bearish-divergentie op de MACD. Dit type bearish divergentie is misschien geen goed signaal om een shortpositie in te nemen. Het kan een teken zijn dat voor het aandeel een periode van retracement is aangebroken of snel zal aanbreken.

			De bearish-divergentie op QQQ in figuur  11.6 kun je het beste zien als signaal dat het momentum van de sterke stijging in juli vertraagt. De hellingshoek van de uptrend van het fonds in die maand was erg sterk. Dit kan niet eeuwig duren. In de volgende maand bleef de uptrend doorzetten, maar met een mindere steile hellingshoek. Hierdoor konden de voortschrijdend gemiddelden uit de berekening van de MACD convergeren, wat leidt tot een negatieve divergentie.

			Elke keer dat de MACD-lijn de signaallijn aan de boven- of onderkant kruist, wijst dit op een mogelijke verandering in de richting van de dominante trend. Het is misschien geen overduidelijk koop- of verkoopsignaal, maar het geeft wel aan dat er verandering op til is. In het geval van een bearish-divergentie kun je deze informatie het beste gebruiken door te kijken naar zwakke plekken van afzonderlijke aandelen en ETF’s. Je moet dan lange posities sluiten als ze verslechteren of nieuwe shortposities innemen als de mogelijkheid zich voordoet. In hoofdstuk 13 geven we extra ideeën om de informatie die door de MACD-indicator is gegenereerd te integreren in een bruikbare tradingstrategie.
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			In de aandelenmarkt heb je nooit garanties. Er is geen magische indicator die doorlopend 100% betrouwbare koop- en verkoopsignalen afgeeft. In plaats daarvan helpen indicatoren zoals de MACD je om de kans te vergroten dat je slimmere, beter onderbouwde tradingbeslissingen kunt nemen. Het doel is rationeel te reageren op basis van de informatie die je tot je beschikking hebt. Indicatoren zoals de MACD kunnen je helpen dat doel te bereiken.

			
				[image: 5844.png]
			

			Met de meeste grafiekplatformen kun je de MACD-berekening verfijnen door de parameters voor het voortschrijdend gemiddelde aan je voorkeuren aan te passen. Veel traders passen de waarden voor de 12, 26 en 9 dagen aan om de MACD beter op hun tradingbehoeften te laten aansluiten. Met deze aanpak is op zich niets mis. Maar je loopt wel het risico op onbedoelde curveaanpassing als je probeert de parameters te vinden waarmee je voor een bepaald aandeel betere resultaten krijgt. Maar goed, Gerald Appel, de man die de MACD ontwikkelde, gebruikt ook andere waarden dan de oorspronkelijke 12, 26 en 9. Hij gebruikt ook verschillende waarden voor het genereren van koopsignalen en verkoopsignalen. Er is niets mis met experimenteren met verschillende MACD-instellingen. Maar we raden je wel aan om eerst goed ervaring op te doen met de standaardparameters. De instellingen voor 12, 26 en 9 dagen worden wel met een reden het vaakst gebruikt. Leer hoe je de indicator gebruikt met de standaardparameters voordat je probeert deze aan te passen en verbeteren.

			Relatieve sterkte onthullen

			Relatieve sterkte meet de prestaties van een effect (of een aandeel, ETF, indexfonds enzovoort) ten opzichte van een ander effect. Maar je kunt ook de prestaties meten ten opzichte van een benchmarkindex zoals de S&P 500. Je wilt hiermee achterhalen hoe je aandeel het doet ten opzichte van, bijvoorbeeld, de bredere totale markt. Als je je richt op de sterkste aandelen of fondsen die beter presteren dan de massa, heb je meer kans op winstgevende resultaten.
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			Helaas kan het zijn dat je een andere indicator met een soortgelijke naam tegenkomt als je met je grafieksoftware werkt. De andere indicator heet de relative strength index (RSI) en is iets heel anders dan de relatieve sterkte die we hier bespreken. RSI is een oscillator die wordt gebruikt zoals de eerder beschreven stochastische oscillator. We stellen voor de RSI altijd met deze afkorting te benoemen. Gebruik de term relatieve sterkte als je de prestaties van een aandeel of ETF wilt vergelijken met een bredere index of andere effecten.

			Relatieve sterkte berekenen

			Er zijn veel verschillende manieren om relatieve sterkte te berekenen. Maar een van de eenvoudigste en effectiefste methoden is door de aandelenkoers te delen door de indexwaarde en het resultaat uit te tekenen, bijvoorbeeld:

			Relatieve sterkte nr. 1 = aandelenkoers ÷ indexwaarde

			Met een andere techniek vergelijk je de koers van het aandeel tijdens een gegeven periode met de index in diezelfde periode. Wij vergelijken het liefste procentuele veranderingen tijdens dezelfde periode. Deze berekening ziet er zo uit:

			Relatieve sterkte nr. 2 = veranderingspercentage in aandelenkoers ÷ veranderingspercentage in indexwaarde

			Je kunt beide benaderingen op een aandelengrafiek intekenen. Sommige online hulpmiddelen bieden krachtige tools voor het berekenen van relatieve sterkte. Hiermee kun je de prestaties van het ene aandeel visualiseren tegen andere effecten. Zo kun je met de tool PerfCharts op StockCharts.com tegelijkertijd de prestaties van meerdere aandelen of ETF’s in een groep in een grafiek weergeven om te zien hoe ze presteren ten opzichte van een benchmarkindex (meestal de S&P 500). Zie www.stock charts.com/charts/performance voor een voorbeeld.

			
				[image: 5890.png]
			

			Met StockCharts.com kun je voor alle gewenste aandelen, ETF’s of indexen je eigen prestatiegrafieken maken. Deze unieke tool voor relatieve sterkte heet een PerfChart. Je kunt je PerfCharts aanpassen voor maximaal tien verschillende symbolen. Ga om te beginnen naar www.stock charts.com/freecharts en kijk naar het veld PerfCharts links op de pagina. Selecteer uit de vooraf bepaalde groep je eigen lijst met symbolen in het kader Create a PerfChart. Als je PerfChart is geladen, kun je het datumbereik en het tijdskader aanpassen met de schuifbalk onder de grafiek. Met de knoppen linksonder kun je de modus van de PerfChart ook veranderen naar histogramweergave.

			Relatieve sterkte aan het werk zetten
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			In de kern kun je met relatieve sterkte strategisch bepalen welke aandelen of ETF’s beter presteren dan andere. Zo kun je inzoomen op de beste tradingkandidaten. Nog belangrijker: je kunt aandelen en fondsen mijden die minder presteren dan de massa. Als je steeds belegt in aandelen die net op of zelfs onder het gemiddelde presteren, blijf je hangen in verliesgevende trades. Als je je puur richt op de best presterende aandelen, fondsen enzovoort, kun je met relatieve sterkte de kans vergroten dat je winstgevende tradingbeslissingen neemt.

			Relatieve sterkte is een van de laatste stukjes in de technische-analysepuzzel. De sterkste tradingkandidaten voldoen aan de volgende criteria:

			

					toont solide fundamentals als sterk bedrijf;

					heeft winsten die sterker groeien dan gemiddeld;

					is een toonaangevend aandeel in een sterke sector van de markt;

					is actief in een groeiende economie;

					nadert een technisch koopsignaal op de koersgrafiek;

					presteert bovengemiddeld.

			



			Deze kenmerken pleiten natuurlijk voor een lange positie. Voor kandidaten voor een shortpositie gelden tegenovergestelde criteria.


4 
Strategieën ontwikkelen voor het koop- en verkoopmoment van aandelen


		
IN DIT DEEL . . .

		Beheer je je geld en handel met succes door je principal te beschermen en risico’s te minimaliseren.

			Gebruik je fundamentele analyse en technische analyse om je tradingsucces te maximaliseren.

			Denk je na over het handelen in op de beurs verhandelde fondsen (ETF’s) om risico’s te beperken.

			Ontdek je hoe je heel precies positie inneemt en weer verlaat.

			Verken je de geheimen van het ontwikkelen van je eigen tradingsysteem.

		

		
			 



IN DIT HOOFDSTUK

		Je geld beheren

			Je portefeuille ontwikkelen

			Je principal bijhouden

			Omgaan met risico’s

		

		
	
Hoofdstuk 12: 
Technieken voor geldbeheer: werken aan een robuustere portefeuille

			Het klinkt misschien onwaarschijnlijk, maar veel succesvolle traders boeken meer verliesgevende dan winstgevende trades. Hoe? Eenvoudig: hun winsten van de winstgevende trades overstijgen de verliezen van de verliesgevende trades. De sleutel tot dit succes is een gedisciplineerd geldbeheer, weten wanneer je een trade moet laten doorlopen en, nog belangrijker, weten wanneer je je verlies moet beperken en moet doorgaan. Je moet de discipline opdoen om je verliezen onder controle te houden door verliesgevende posities snel te sluiten. Het geheim is het consistent volgen van de regels en routines die je zelf hebt opgesteld.

			Met goed geldbeheer minimaliseer je je tradingverliezen op het moment dat deze optreden en kun je winst vasthouden als je een goede trade te pakken hebt. Voor je geldbeheerstrategieën is het heel belangrijk winnaars en verliezers te herkennen en doelprijzen vast te stellen voordat je positie inneemt. In dit hoofdstuk reiken we je een set regels aan om hiermee een begin te maken.

			Je tradingdoelen bereiken met slim money management

			Succesvolle traders hebben een eigenschap gemeen: ze beheren allemaal hun geld met succes. De belangrijkste punten van succesvol geldbeheer zijn gemakkelijk te herkennen, maar moeilijk uit te voeren. Deze punten zijn onder andere:

			

					het plannen van je trades door zorgvuldig instap- en exitpunten te bepalen;

					het minimaliseren van verliezen door zeer strak aan je stoplosstargets vast te houden;

					het beschermen van je winsten door het opzetten van volgpunten van je trades en het na verloop van tijd aanpassen hiervan om winsten vast te zetten;

					objectief zijn over je posities en trades snel af te sluiten als een trend eindigt.
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			Als je technische analyse gebruikt voor je trades, krijg je waarschijnlijk niet altijd de laagste instapkoers en hoogste exitkoers. Meestal zul je ergens water bij de wijn moeten doen. Het is gewoon niet mogelijk om altijd perfect te timen. In plaats daarvan moet je het zien als een trend is begonnen, positie innemen en met de trend meeliften tot deze afloopt.

			Het geheim van winstgevend traden is discipline in je geldbeheer. De sleutel tot succes is het ontwikkelen van een tradingplan en je hieraan houden. Ook als dit ingaat tegen je intuïtie. Als je eenmaal een paar jaar succesvol hebt belegd, kan je intuïtie een nuttige extra tool worden. Maar tot het zover is, houd je je aan je tradingplan, houd je de grafieken in de gaten en volg je de gegevens. Hoe objectiever je over je trades bent, hoe beter.

			Voordat je überhaupt een trade start, moet je een instappunt bepalen. Dit is de koers waarbij je positie inneemt. Ook bepaal je een exitpunt waarbij je de trade sluit als deze verliesgevend wordt. Wijk niet af van je plan, zelfs niet als je hiermee moet bekennen dat je een fout hebt gemaakt. In de paragraaf ‘Je principal beschermen’ verderop in dit boek bespreken we het instellen van instap- en exitpunten. Lees hoofdstuk 10 en 11 voor meer informatie over het innemen en verlaten van posities.
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			Ervaren traders maken rationele beslissingen op basis van wat ze zien, niet op basis van wat ze graag willen zien. Ze beperken hun verliezen op slechte trades en laten hun winsten toenemen op de goede trades. Maar het belangrijkste: ze laten zich niet leiden door hun emoties. Het maakt niet uit hoe positief je bent over een huidige positie of hoeveel je had verwacht van de aandelen. Als je dreigt te gaan verliezen met trade, verlaat je de positie.
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			Je belangrijkste doel voor het beheren van je geld is verliesgevende posities zo snel mogelijk te verlaten. Je moet in eerste instantie rekening houden met de golfbewegingen van koersen (zoals besproken in hoofdstuk 9 en 10). Daarnaast moet je een methode ontwikkelen waarmee je kunt herkennen of een aandeel zich ontwikkelt zoals je verwacht. Je moet bereid zijn een verliesgevende positie te verlaten voordat deze een te groot deel van je handelskapitaal opslokt. Probeer verliezen voor elke positie te beperken tot 5 of 6 procent. Je kunt ook je totale handelskapitaal in het oog houden en het verlies voor elke afzonderlijke positie beperken tot 1 of maximaal 2 procent. Vergeet niet dat er altijd wel weer een nieuwe tradingmogelijkheid komt. Als je een positie te snel verlaat en een mogelijke winst laat lopen, blijf hier dan niet bij stilstaan. Leer van de ervaring en ga verder naar je volgende trade.

			Je portefeuille beheren

			Als je succes wilt hebben als trader, moet je je tradingactiviteiten zien als een bedrijf. De aandelen in je portefeuille zijn je voorraad. Net als bij elk ander bedrijf moet je je voorraad goed beheren om succes te hebben. De volgende factoren zijn belangrijk voor succesvol traden:

			

					Je traden beschouwen als bedrijf. Je handelt om geld te verdienen. Soms kies je de verkeerde aandelen en moet je een verlies accepteren. In elk bedrijf krijg je te maken met verliezen. Met een goede bedrijfsplanning minimaliseer je je verliezen en voorkom je dat je dezelfde vergissing nog een keer maakt.

					Het meest voorkomende dilemma voor traders overwinnen. Veel nieuwe traders kunnen hun emoties moeilijk in bedwang houden. Ze hechten zich aan een aandeel en weigeren verlies te accepteren, zelfs als de trade de verkeerde kant op beweegt. Of ze houden te lang vast aan een winnend aandeel, in de hoop dat dit nog verder stijgt. In plaats daarvan verspillen ze een goede winst. Als je keuzen zakelijk niet meer goed zijn onderbouwd, moet je kille, zakelijke beslissingen nemen en korte metten maken om je verliezen te beperken.

					De oplossing voor je tradingdilemma benaderen als een zakelijk probleem dat je moet oplossen. Verkoop als je op papier een gezonde winst hebt gemaakt of als je moet accepteren dat een trade is mislukt en het tijd is om vooruit te kijken. Wees niet te inhalig met je winsten en wees niet blind voor je verliezen. Kijk gewoon wat de meest logische en toepasselijke oplossing is en onderneem actie.

			



			Je traden beschouwen als bedrijf

			Maar hoe kun je traden beschouwen als een bedrijf? Als concept is dit vrij eenvoudig. Net als elk ander bedrijf hebben traders vaste kosten, een beperkt bedrag aan werkkapitaal, middelen en verplichtingen, en voorraad. Het beheren van deze zakenfactoren leidt tot winst of verlies. Je belangrijkste doelstelling is natuurlijk het maximaliseren van je winst en minimaliseren van je verlies. De belangrijkste stap om je traden te zien als bedrijf, is je portefeuille te zien als je voorraad.
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			Psychologisch gezien is het belangrijk om je trading als professional aan te pakken. Als je kapitaal belegt alsof het om je eigen geld gaat, kun je je gemakkelijk door je emoties laten meeslepen. Als je geld gaat riskeren waarvoor je hard hebt gewerkt, leidt dit vaak tot denken in vooroordelen en een vertroebeld beoordelingsvermogen. Om dit te voorkomen, moet je je trading zien als baan, niet als hobby. Beheer je portefeuille daarom net zo helder, zakelijk en afstandelijk als elke bedrijfseigenaar zou doen. Zo is de kans groter dat je rationele beslissingen neemt op basis van objectieve waarnemingen.

			De dilemma’s van een trader herkennen
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			Hoe ervaren je ook bent, verkopen blijft moeilijk. Voor velen van ons is het sluiten van een positie, en dan vooral een verliesgevende positie, emotioneel moeilijker dan het is om positie in te nemen. Traders bedenken uitvluchten om vast te houden aan een verliesgevende positie. Ze houden zichzelf bijvoorbeeld voor dat het aandeel nog wat meer tijd nodig heeft en dat het alleen verlies op papier is. Maar je houdt hiermee alleen jezelf voor de gek. Je hoort een trader bijna nooit zeggen dat een winstgevende trade alleen winst op papier is. Een verliesgevende positie moet je net zomin wegredeneren.

			Verliefd worden

			Traders worden vaak verliefd op hun aandelen. Dit is gemakkelijker dan je denkt. Je hebt tenslotte hard gewerkt om het juiste aandeel te vinden. Je evalueert de economische omstandigheden, weegt de toestand op de markt, bepaalt wat de sterkste sector is en voert geduldig onderzoek uit naar de beste aandelen in deze sector. Je houdt enkele doelen in gedachten, analyseert de grafieken zorgvuldig, selecteert het aandeel met het beste vooruitzicht en zoekt het perfecte instappunt.

			Geen enkele trader is van plan verliefd te worden op een aandeel. Het is gewoon een voorbeeld van hoe de menselijke psyche zich tegen je keert. Je hebt je tijd en energie gestoken in het vinden van de positie. Natuurlijk wil je dat de trade slaagt. Als hij mislukt, is dat best even slikken.

			Maar hoe frustrerend het ook is, verliesgevende trades zijn net zo goed onderdeel van het spel. Door dit te erkennen en accepteren kunnen ervaren traders voorkomen dat dit hen te erg raakt. Ze richten zich niet op afzonderlijke trades, maar kijken naar de lange termijn. Als een trade zich tegen hen keert, verlaten ze de positie snel en gaan ze verder naar de volgende mogelijkheid. Kort gezegd is winstgevend traden een kwestie van meer overhouden uit je winnaars dan verliezen aan je verliezers. Als je je verliezen minimaliseert, je concentreert op trades die winstgevend blijken te zijn en het bredere plaatje van je totale portefeuille goed in het oog houdt, kun je voorkomen dat je verliefd wordt op een aandeel.

			Fixeren op fouten

			Je hebt een hoop tijd en energie besteed aan het zorgvuldig analyseren van de markt. Als je trade dan verliesgevend blijkt te zijn, vraag je jezelf misschien af hoe je er zo naast hebt kunnen zitten. In plaats daarvan kun je jezelf beter afvragen wat je verkeerd hebt gedaan en uitzoeken hoe je hiervan kunt leren, om te voorkomen dat je in de toekomst dezelfde fout nog een keer maakt. Staar je niet blind op verliesgevende trades. Beperk je verliezen, verlaat de positie en gebruik het als een leermogelijkheid.
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			Nadat je positie hebt ingenomen, is het heel natuurlijk dat je gelijk wilt hebben. Maar in de praktijk is het gewoon niet mogelijk bij elke trade gelijk te hebben. Veel nieuwe beleggers hebben er helaas moeite mee om de behoefte gelijk te hebben van zich af te schudden. Hun frustratie over een verliesgevende trade wordt funest als ze resultaten uit het verleden domweg nieuwe tradingmogelijkheden in de toekomst negatief laten beïnvloeden. Raak niet in paniek als een trade verkeerd uitpakt. Zie het als leergeld. Je betaalt de markt om je een lesje te leren. Als je de les ter harte neemt, kan dit leergeld rendement opleveren in de vorm van winstgevend trades in de toekomst. Als je de kans om te leren naast je neerlegt, is je verliesgevende trade echt een verlies.

			Een beter plan zoeken

			Als je het dilemma van een trader benadert als zakelijk probleem dat je moet oplossen, kan je dit helpen vooruit te komen. In de modebranche is hiervoor een mooie vergelijking. De modewereld werkt in duidelijke cycli. Je ziet bijvoorbeeld langetermijncycli, zoals hogere of lagere zoomlijnen. Daarnaast zijn er nog langere cycli waardoor fenomenen als capribroeken en wijde pijpen opduiken en net zo gemakkelijk weer verdwijnen. Je ziet ook kortere cycli waarbij seizoenskleding plaats maakt voor de mode van het volgende seizoen. Deze kortere seizoenscycli kun je vergelijken met de dagelijkse problemen waarmee traders te maken krijgen.

			Omgaan met seizoensaandelen

			Bij het aanbreken van de lente slaan detailhandelaren kleurrijke, lichte waren in. Soms zie je zelfs al zwempakken. Naarmate de zomer vordert en temperaturen oplopen, verschijnt de eerste herfstmode al in de winkels. Nog voordat we de zomer achter ons laten, hangen de zwaardere kleren, waaronder de eerste dikke winterjassen, al aan de kledingrekken.

			Detailhandelaren proberen al hun winterjassen, en natuurlijk zwemkleding en lenteoutfits, te verkopen voordat het volgende seizoen aanbreekt. Dit lukt bijna nooit. Detailhandelaren hebben vaak aan het eind van het seizoen nog voorraad over.

			Detailhandelaren hebben een aantal mogelijkheden voor hun onverkochte seizoensvoorraad. Maar ze zijn geen van alle erg leuk. Ze kunnen de voorraad opslaan tot volgend jaar. Maar de kosten voor de opslag slaan een gat in het kapitaal van de detailhandelaar. Het grootste deel van de opslagkosten is nog wel de gemiste kans. Het kapitaal van de detailhandelaar komt vast te zitten in onverkochte voorraad. Dit kan dus niet meer worden gebruikt om meer gewilde voorraad in te slaan voor het huidige seizoen.

			Een andere mogelijkheid is het al relatief vroeg in het seizoen afprijzen van de waren en hiermee doorgaan tot alles is verkocht. Met deze benadering kun je snel:

			

					kapitaal vrijmaken dat de detailhandelaar vervolgens kan gebruiken om nieuwe voorraad te kopen;

					de toename van nevenkosten stoppen;

					opslag- en winkelruimte vrijmaken;

					het risico voorkomen dat de handel in de toekomst zijn waarde verliest.

			



			Deze oplossing is beter, hoewel de waren dan soms onder de kostprijs worden verkocht.

			Kledingwinkels kopen voorraad die ze met winst willen verkopen. Ze weten wat de kosten hiervoor zijn en bepalen hoeveel winst ze op de verkoop van elk artikel willen maken. Detailhandelaren proberen zo veel mogelijk winst te maken maar verlagen de prijzen als de verkoop niet hard genoeg loopt. Ze kunnen het zich niet veroorloven om verliefd te worden op hun winterjassen. Ze hebben de ruimte en het kapitaal nodig voor de lentemode. Ze raken niet overstuur als het tijd wordt om te verkopen.

			Je voorraad actueel houden

			Het werkt goed als je je tradingbedrijf ziet als detailhandel. De cyclus van economische uitbreiding, hoogtepunt, recessie en dal, zoals we beschrijven in hoofdstuk 5, lijkt wel wat op de vier seizoenen. Je aandelen zijn je voorraad. Ze worden duurder en vervolgens afgeprijsd in afwachting van de veranderende economische cycli, zoals we omschrijven in hoofdstuk 13. Je handelsrekening is je werkkapitaal. Net als voor de detailhandelaar is het je doel om je principal, je werkkapitaal, te beschermen. Alleen zo kun je blijven traden.

			Maar je zult zien dat sommige factoren verschillen. De aandelenmarkt is een veel efficiënter prijsmechanisme dan de kledingdetailhandel. Je kunt niet zelf de prijs van je waren bepalen. Dat doet de markt voor je. Er zijn een paar mogelijkheden om je tradingvoorraad actueel te houden. Veel traders gebruiken trendanalyse en analyse van relatieve sterkte, zoals we beschrijven in hoofdstuk 10 en 11, om positie te nemen in de best presterende aandelen en sectoren. Sommige traders houden ook de algemene marktomstandigheden bij. Ze lezen daarnaast kwartaal- en jaarverslagen, aankondigingen van bedrijven en rapporten van belangrijke analisten, zoals we beschrijven in hoofdstuk 5, 6 en 7.

			Wij combineren in onze trades beide mogelijkheden. We willen sterke aandelen in sterke sectoren, maar we willen ook weten hoe goed bedrijven hun onderneming beheren. Het kan geen kwaad om veranderingen in deze zaken in het oog te houden. Maar we reageren niet meteen in paniek. Soms vervangen we posities die slechter gaan presteren (ten opzichte van de markt) door opkomende toonaangevende aandelen. We hebben wel wat extra geduld met posities die nog wel winstgevend zijn maar wat minder beginnen te presteren. Maar als we door een aandelenpositie echt geld gaan verliezen, sluiten we deze positie zonder pardon. Het doel is het beschermen van je handelskapitaal. In de volgende paragraaf laten we enkele technieken en voorbeelden zien om dit voor elkaar te krijgen.

			Je principal beschermen

			Net zoals een detailhandelaar niet wil blijven zitten met zijn voorraad winterjassen die uit de mode zijn geraakt, moet je voorkomen dat je aandelen vasthoudt die bij je medebeleggers minder populair worden en hun waarde verliezen. Als je veranderingen in de markt ziet en hier snel op reageert, kun je voorkomen dat je een groot deel van je handelskapitaal (of principal) verliest. Als je een positie snel verlaat, voorkom je dat je handelskapitaal vast blijft zitten in een verliesgevende positie. Zo ontsnap je aan een verliesgevende trade met minimaal kapitaalverlies. Je principal blijft beschermd. Maar belangrijker, je kunt blijven handelen.
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			Het is best logisch om een aandeel vast te houden zolang de koers gunstig is. Het is wel belangrijk om in de gaten te houden wanneer de koers begint te dalen. Zorg voor een gedetailleerd plan voor het omgaan met verliesgevende trades of dalende winst. Maar het belangrijkste is om je gevoelens in de hand te houden en objectief te blijven als het tijd wordt om te verkopen. Laat je verliezen niet oplopen door koppig te blijven weigeren een zwakker wordend aandeel te verkopen.
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			Als je lang wilt blijven handelen, kun je dit alleen doen door niet te veel geld te verliezen. Dit klinkt als een dooddoener. Toch zul je verbaasd staan hoeveel beleggers en traders vergeten het beschermen van hun kapitaal als belangrijkste prioriteit te zien. Voorkom dat je deze fout maakt en onthoud de volgende belangrijke doelstellingen:

			

					Bescherm eerst je principal.

					Laat een stevige winst niet slinken tot een lichte winst.

					Laat een kleine winst niet omslaan in verlies.

					Laat een beperkt verlies niet omslaan in een aanzienlijk verlies.

			



			Herstellen van een aanzienlijk verlies: dit is niet eenvoudig
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			Bij het beschermen van je principal moet je accepteren dat een beperkt verlies beter is dan het riskeren van een aanzienlijk verlies. Je moet begrijpen hoe ernstig (en snel) iets fout kan lopen. Je moet ook inzien hoe dit kan leiden tot het verlies van een groot deel van je kapitaal met weinig kans dit weer terug te winnen. Hierna zie je een voorbeeld van hoe aanzienlijke verliezen van invloed kunnen zijn op je kapitaal.

			Stel je voor dat je XYZ-aandelen koopt voor € 10 per aandeel. De koers daalt naar € 9, wat een verlies is van € 1. Je hebt 10 procent van de oorspronkelijke waarde van het aandeel verloren. Om dit herstel te boven te komen, moet de koers weer stijgen van € 9 naar € 10. Maar vergeet niet dat 10 procent van € 9 slechts 90 cent is. Met andere woorden, de koers moet meer dan 10 procent stijgen om het oorspronkelijke verlies van 10 procent te compenseren. We kijken naar een rekensommetje op basis van percentages.

			We willen het exacte winstpercentage berekenen om het oorspronkelijke verlies van € 1 te compenseren. Hiervoor delen we € 1 door € 9 en vermenigvuldigen we dit met 100:

			(1 ÷ 9) x 100 = 0,1111 x 100 = 11,11%

			Met andere woorden, de koers van je aandeel van € 9 moet nu iets meer dan 11 procent stijgen om weer quitte te spelen.

			Voor verliezen van minder dan 10 procent is de benodigde winst niet veel hoger dan het verlies. Maar voor grotere verliezen wordt het probleem onbeheersbaar. Kijk maar eens naar tabel 12.1 om te zien wat we bedoelen.

			
				
														
				
					
						
							TABEL 12.1	Vereist winstpercentage om verlies te herstellen
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			Het is al moeilijk genoeg om een aandelenkoers 5 of zelfs 10 procent te laten stijgen. Het lijkt onredelijk om te verwachten dat een aandeel dat 50 procent in waarde is gedaald snel met 100 procent zal herstellen. Of voor een aandeel dat 75 procent in waarde is gedaald om 300 procent te verbeteren. 

			

WAAROM TRADERS IN PERCENTAGES PRATEN
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			Waarom beschrijven traders hun resultaten in percentages? Het gebruik van percentages is een eenvoudige manier om de resultaten van de ene trade accuraat te vergelijken met de andere. Als percentage is een winst van € 1 op een aandeel van € 10 gelijk aan een winst van € 10 op een aandeel van € 100. De prijs per aandeel is niet zo belangrijk als het winst- (of verlies)percentage van de totale winst (of het totale verlies). Bekijk het eens zo: als je € 1.000 op je handelsrekening hebt, kun je 100 aandelen kopen die € 10 per stuk kosten, of je kunt 10 aandelen kopen van € 100 per aandeel. Als de koers van de aandelen 10 procent stijgt, is het saldo op je rekening in beide gevallen hetzelfde: € 1.100. Een stijging van 10 procent bij een aandeel van € 10 is € 1. Een stijging van 10 procent bij een aandeel van € 100 is € 10. In beide scenario’s is het totale geldbedrag dat je ermee wint hetzelfde.

Als je denkt in winst- of verliespercentages kun je de resultaten van de ene trade direct vergelijken met die van een andere trade. De daadwerkelijke koers van een aandeel en het aantal punten winst of verlies is niet zo belangrijk als de omvang in procenten. Van het goedkopere aandeel kun je er misschien meer kopen. Maar voor beide aandelen is het lastig om een koersverandering van 10 procent te behalen. Als je er zo naar kijkt, zul je zien dat er geen reden is om het goedkopere aandeel te verkiezen boven het duurdere aandeel. Ook al kun je er meer van kopen.
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			Het is veel beter om snel te verkopen en een groter verlies te voorkomen. Anders ben je zo door je handelskapitaal heen en kun je je bedrijf opdoeken voordat je spijt kunt krijgen van je beslissing.

			Een doelkoers instellen om met verliezen om te gaan
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			De belangrijkste stap voor het beschermen van je principal is accepteren dat een trade zich tegen je heeft gekeerd en verdergaan. Je kunt het je niet veroorloven te aarzelen als je een verliezer moet verkopen. Als je aarzelt of je een verliesgevende tradepositie moet verlaten, kunnen beperkte verliezen al heel snel omslaan in aanzienlijke verliezen. Voordat je een trade aangaat, moet je een doelkoers instellen die je voor het aandeel wilt betalen. Ook moet je een lagere stopkoers instellen waarvoor je wilt verkopen als de trade verliesgevend wordt.

			Voor het instellen van een stoplosskoers (of zoals traders zeggen, je stop instellen) bestaat geen eenvoudige formule. Je kunt verschillende technieken gebruiken om je stoplosskoers te bepalen. Een techniek die veel traders toepassen, is het vooraf bepalen van een verliespercentage voor je stoplosskoers. Andere stellen vooraf laagste koersen in die ze bepalen na analyse van de grafieken van het aandeel. Volgens ons kun je beter technische analyse (zie hoofdstuk 9 en 10) gebruiken om te bepalen wanneer een trade is mislukt.

			We kijken naar een voorbeeld: in figuur 12.1 zie je een dagkoersgrafiek van het op de beurs verhandelde fonds (ETF) Select Sector SPDR Industrial Sector (XLI) met ondersteunings- en weerstandslijnen die bij ongeveer € 56,04 en € 58,51 op de grafiek zijn getekend. Je ziet dat het ETF net met een hoog volume uit een langdurig tradingbereik is gebroken. We bespreken ondersteuning, weerstand en uitbraken in hoofdstuk 9. Op de grafiek zie je de uitbraak gemarkeerd.
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FIGUUR 12.1: Een daggrafiek van XLI, het Industrial Sector-EFT.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			In figuur 12.1 zie je een schoolvoorbeeld voor het aangaan van een trade. Zoals we al hebben besproken in hoofdstuk 9 is je instappunt voor deze trade hoger dan € 58,50, het punt waarop het ETF door het weerstandsniveau breekt. Maar hoe ga je met de trade om als het niet gaat zoals verwacht? Of een betere vraag: hoe weet je dat de trade is mislukt?

			

					Volgens een van de benaderingen moet je de positie meteen verlaten als de uitbraak mislukt (de koers zakt weer onder het weerstandsniveau). Als de koers in het XLI-voorbeeld in figuur 12.1 weer onder de weerstandslijn (€ 58,51) daalt nadat het naar boven is uitgebroken, moet je de positie verlaten. De mislukte uitbraak kan een teken zijn dat er een bullish druk achter het aandeel zit. Het kan dus de moeite zijn om het aandeel in de gaten te houden, maar je gaat de trade op dit moment niet aan.

					Volgens een andere benadering is het aankoopsignaal bij de uitbraak mislukt als het ETF daalt tot onder het middenpunt van het tradingbereik, in dit geval rond de € 57,25. Je kunt nu elke koers onder € 57,25 gebruiken als stoplosskoers om de positie te verlaten.

			



			In het eerste scenario is er een beperkt financieel risico. Als je voor je instap- en exitorders maar goede koersen instelt, riskeer je niet meer dan € 1,00 per aandeel. Hiermee zou je op de trade een beperkt verlies van iets meer dan 1,7 procent lijden. In hoofdstuk 16 gaan we hier verder op in.

			Bij de tweede benadering is het risico veel groter. Het verschil tussen de uitbraakkoers van € 58,51 en de stoplosskoers van € 57,25 is € 1,26. Vanwege de kracht van de uitbraak van het ETF ligt de daadwerkelijke uitvoeringskoers waarschijnlijk dichter bij € 60,00 of zelfs nog hoger. Hierdoor is het risicopercentage voor de trade ook hoger (rond de 4,5 procent). Door slechte uitvoering bij de instap- of exitorder kan een nog groter deel van je kapitaal risico lopen.

			De afweging tussen de beide benaderingen is duidelijk. Met de eerste riskeer je een kleiner deel van je kapitaal voordat je exitpunt wordt geactiveerd, maar je riskeert een whipsaw. Dit betekent dat je een mogelijk winnende positie verlaat terwijl er alleen een gezonde retest van het eerdere weerstandsniveau plaatsvindt. Met de tweede benadering riskeer je meer, maar loop je minder risico op een whipsaw. Positietraders die een positie graag enkele weken of zelfs maanden vasthouden, kiezen vaker de tweede methode.
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			Voor beide benaderingen is iets te zeggen. Kies daarom de methode die het beste aansluit bij je eigen risicotolerantie. Als je gaat twijfelen over je stoplosstargets, zijn ze niet nuttig meer. Kies dus een benadering waaraan je je zult houden. De eerste benadering kan voor nieuwe positietraders beter uitpakken. De krappere stops werken als leerpunten. Je riskeert minder op je trades, maar zult wel een paar whipsaws meemaken. Ook wen je jezelf aan te verkopen bij een gering verlies. En dat is een goede gewoonte. Het is erg belangrijk om te bepalen hoeveel risico je als trader wilt nemen. Waar een andere trader zich nog gemakkelijk bij voelt, kan voor jou al een buitensporig verlies betekenen, of andersom. Wees eerlijk tegen jezelf en stel een stopsysteem in dat goed bij jouw eigen unieke beleggingsprofiel past.

			Strategieën voor het beheren van winstgevende trades

			Winstgevende trades zijn wat gemakkelijker te beheren dan verliesgevende, maar ook hier zitten haken en ogen aan. Als de koers stijgt, moet je je stops zorgvuldig aanpassen. Zo stel je op papier een deel van je winst zeker. Uiteindelijk bepaal je wanneer je je winst daadwerkelijk opstrijkt en je winnende tradepositie verlaat.

			Natuurlijk wil je voorkomen dat winst omslaat in verlies. Stel bijvoorbeeld dat je de XLI-trade in figuur 12.1 aangaat. Een paar dagen nadat je de trade hebt geopend blijft deze positief met een lichte winst. Voor dit voorbeeld gaan we ervan uit dat je oorspronkelijke stopkoers € 57,25 was, het middenpunt van het tradingbereik. Je kunt kiezen tussen het aanhouden van de oorspronkelijke stoppositie, of deze verleggen naar boven de weerstandslijn, € 58,52.

			

					Als je de eerste optie kiest en de koers onder € 57,25 daalt, sluit je deze eerder winstgevende trade af met verlies.

					Als je de tweede optie kiest, wordt de stop geactiveerd als de koers van XLI daalt tot onder € 58,52. Hierdoor kan het zijn dat je de trade vroegtijdig sluit als de pullback naar het eerdere weerstandsniveau een retest is in plaats van een reversal.

			



			Je moet bepalen of je je stoplosstarget verlegt om een kleine winst te beschermen, of de stop te handhaven om een eventuele verdere koersstijging mee te pakken. Dit is een zeer delicaat evenwicht. Je wilt de grotere beweging van de sterkere trend meepakken. Dit pleit ervoor om de stop nog even te laten waar deze is. Maar vroeger of later moet je je stoplosstarget verleggen naar boven je instapprijs. Dit besluit wordt gemakkelijker als de positie verder groeit. En terwijl je winst blijft groeien, moet je het exitpunt naar boven blijven bijstellen. Dit heet een trailingstop. We bespreken dit verderop in de paragraaf ‘Trailingstops gebruiken’.

			Het patroon van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen doorbreken

			Trends zijn gemakkelijk te herkennen op een grafiek. Kijk maar eens naar figuur 12.2. Hier zie je meteen de sterke uptrend waarmee de koers van Amazon (AMZN) in minder dan 8 maanden steeg van € 480 per aandeel naar ruim € 840 per aandeel. In dit geval steeg de koers van het aandeel via een reeks hogere hoogste koersen gevolgd door hogere laagste koersen. Deze werden onderbroken door een paar kleine retracements naar licht lagere laagste koersen. Lees hoofdstuk 10 voor meer informatie over trendtrading, hogere hoogste koersen, hogere laagste koersen en retracements.
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FIGUUR 12.2: Een doorbroken patroon van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Amazon had tijdens een groot deel van 2016 een lange en indrukwekkende run omhoog. Maar na een piek begin oktober begonnen de grafieken een aantal belangrijke signalen af te geven voor mogelijke zwakte die op de loer lag. Na een korte retracement lukte het het aandeel eind oktober niet om door de hoogste koers te breken. De mislukte test van het hoogtepunt in oktober werd gevolgd door een aantal wat mindere handelsdagen, gevolgd door een aanzienlijke daling. Een korte snelle stijging werd al snel weer in de kiem gesmoord, waarna een nieuwe verkoopgolf volgde. Bij deze bewegingen ging het bovendien om bovengemiddelde volumes.
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			Als een aandeel duidelijk uit het patroon van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen breekt, kun je de positie het beste verlaten. Trends zetten zich voort en een doorbroken patroon is geen gegarandeerd signaal dat het vuur in de uptrend is gedoofd. Maar het gaat bij traden om het beheren van risico’s. Als een uptrend wordt doorbroken, groeit de kans op een sterke beweging naar beneden aanzienlijk. Op dit moment is het je belangrijkste doelstelling om je blootstelling aan het risico te minimaliseren en je kapitaal te beschermen.

			Trailingstops gebruiken

			Nadat je een positie hebt ingenomen en deze winstgevend wordt, moet je je stoppunt aanpassen om je winst te beschermen. Dit noemen we een trailingstop omdat dit meebeweegt met je groeiende winst. In een uptrend laat een aandeel een reeks hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen zien (zie hoofdstuk 10). Gebruik de hogere laagste koersen om je stoppunten te bepalen. Als het aandeel een hogere hoogste koers heeft behaald, verplaats je je stop naar de recentste hoogste of een-na-hoogste laagste koers. We kijken weer naar figuur 12.2. Toen AMZN begin oktober nieuwe hoogste koersen behaalde, had je je stoppunt verlegd naar de recentste laagste slotkoers rond € 799,16. Deze werd eind september in een korte pullback genoteerd.

			Marktindexen volgen

			Afzonderlijke aandelen en zelfs hele branches met soortgelijke aandelen winnen en verliezen regelmatig aan populariteit op de markt. Soms komt dit door ingrijpende gebeurtenissen, bijvoorbeeld door het barsten van de technologiezeepbel in de eerste jaren van dit millennium, of toen de financiële sector in 2007 en 2008 crashte.

			Kijk eens naar de weekgrafiek van de S&P 500 Index in figuur 12.3. De S&P 500 piekte in oktober 2007, maar in 2008 werd er een lagere hoogste koers en een lagere laagste koers onder de recente onderbroken laagste koersen genoteerd. De koers sloot bovendien ruim boven het voortschrijdend gemiddelde voor 50 dagen. Eind 2008 bevond het grootste deel van de financiële aandelen zich in een slechtere staat dan de brede marktindex. Een uitstekend voorbeeld van een drastische verschuiving op de markt. Als je in die tijd had gehandeld, had je ofwel:

			

					je posities moeten verkopen toen je zag dat koersen, marktfundamentals en technische indicatoren tegelijkertijd verslechterden; of

					de markt moeten afwachten, hopen op verbetering.

			



			Als je op dat moment financiële aandelen had en de tweede optie had gekozen, had je een veel groter verlies geleden door later te verkopen. Veel beleggers die aandelen langer vasthielden, geloofden ten onrechte dat de daling maar een tijdelijke hik was en dat financiële beleggingen levensvatbaar zouden blijven. In de praktijk blijken veel financiële aandelen hun hoogste koersen van voor de recessie nog steeds niet te hebben gehaald. Sommige aandelen worden zelfs niet meer verhandeld. In figuur 12.4 zie je dat een van de grootste ETF’s in de financiële sector (XLF) zelfs 10 jaar later de hoogste koers van 2007 nog steeds niet heeft geëvenaard.
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FIGUUR 12.3: Een weekgrafiek van de S&P 500 Index, 2003–2008.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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FIGUUR 12.4: Een weekgrafiek van de Financial Sector (XLF), 2006–2017.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Zoals meestal had je toen het beste je posities kunnen sluiten. Met deze eenvoudige strategieën had je meer dan genoeg informatie gehad om te weten dat de boel aan het ontsporen was. Je had je aandelen dan misschien niet voor de hoogste koers verkocht. Maar je had wel voorkomen dat je de aandelen tot het diepste dal had gevolgd. Als je verkoopt, en snel verkoopt, bescherm je je winst en handelskapitaal. Dat is de enige manier om te blijven traden. In de aandelenmarkt gebeurt er niets in een vacuüm. Als de markt verslechtert of de sector zwakker wordt, is de kans groot dat jouw aandelen snel volgen. Ook al ziet alles er op dat moment nog rooskleurig uit. Let op of je bredere tekenen ziet van grootschalige verkoop op de markt, of een verschuiving naar een andere sector. Houd in dat geval de grafieken goed in de gaten en onderneem actie als je trade begint te mislukken.
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			Het is even moeilijk om te zien wanneer een trend begint als het is om te bepalen wanneer deze stopt. Je kunt niet met perfecte kennis traden en je kunt de toekomst niet voorspellen. Dit kan geen enkele trader. Maar met de juiste grafiektools kun je zien wanneer een trend waarschijnlijk zal beginnen en wanneer deze waarschijnlijk zal eindigen. Combineer dit met goede strategieën voor het beheren van je kapitaal en je kunt de winstgevendheid van je winstgevende trades enorm verhogen.

			Je risico’s begrijpen

			Het is belangrijk om te begrijpen met welke gevarieerde risico’s traders, beleggers en andere marktdeelnemers te maken krijgen. De drie overkoepelende categorieën zijn marktrisico’s, beleggingsrisico’s en tradingrisico’s.

			Marktrisico’s

			Over marktrisico’s heb je zo goed als geen controle. Je bent natuurlijk bekend met het risico dat de markt bij vlagen stijgt en daalt. Maar als je beter begrijpt welke risico’s je loopt, kun je je geld beter beheren. Hier volgen de drie belangrijkste risico’s die je als trader kunt beheren:

			

					Inflatierisico. Dit beschrijft het risico dat je kapitaal niet snel genoeg groeit om de door inflatie veroorzaakte kostenstijging teniet te doen. Basisgoederen en -diensten als huisvesting, kleding, medische uitgaven en voedsel worden elk jaar duurder. Als je belegt in geldproducten die geen gelijke tred houden met inflatie, kun je zomaar geld verliezen. Traders denken bijna nooit na over inflatie, maar het heeft wel degelijk invloed op traders die risico’s mijden.

					Verhandelbaarheidsrisico. Dit risico heeft te maken met de liquiditeit van je beleggingen. Als je een belegging niet kunt verkopen wanneer je dit wilt, is je doelverkooppunt niet belangrijk. Voor de meeste traders is dit geen probleem. Maar als je er bijvoorbeeld voor kiest in een klein bedrijf te beleggen waarvan de aandelen niet op een van de grote beurzen worden verhandeld, loop je het risico dat je je positie niet kunt sluiten als het moment daar rijp voor is. Veel van de kleinere hoofdfondsen en dubbeltjesfondsen met een laag tradingvolume kunnen last hebben van een lage liquiditeit. Dit heeft invloed op jouw verkoopmogelijkheden.

					Koersomrekeningsrisico. Met koersomrekening bedoelen we ongelijkheden tussen het traden in aandelen van bedrijven in het buitenland. Dit speelt alleen een rol als je in buitenlandse aandelen handelt. Alleen dan moet je rekening houden met de schommelingen tussen je lokale valuta en de valuta van het land waar het bedrijf is gevestigd. Zelfs als de aandelenkoers stijgt, kun je nog verlies lijden door de wisselkoers. Als de waarde van je eigen valuta daalt ten opzichte van de andere valuta, zijn je beleggingen na terugrekening misschien minder waard.

			



			Beleggingsrisico’s

			Beleggingsrisico’s hebben rechtstreeks te maken met de manier waarop je je geld belegt en je instap- en exittrades vaststelt. De volgende twee risico’s moet je zeker beheren:

			

					Mogelijkheidsrisico. Bij dit risico draait het om het maken van afwegingen. Als je een trade opent, neem je een positie in waarin geld vast gaat zitten dat je anders ergens anders zou kunnen gebruiken. Als je een aandeel hebt gekozen en dit koopt, heb je geen mogelijkheid meer dit kapitaal in andere aandelen of een ander fonds te beleggen tot je de eerste positie verlaat. In feite loop je andere mogelijkheden mis als je geld in een positie vastzit.

					Concentratierisico. Dit is het risico dat je loopt als je te veel eieren in hetzelfde mandje legt. Misschien denk je het wonderaandeel te hebben gevonden waarmee je miljonair gaat worden. Je besluit daarom een groot deel van je principal in deze positie te beleggen. Door zoveel geld in een enkele belegging te concentreren, stel je jezelf bloot aan een onevenredig groot risico voor die ene belegging. Hoe minder divers je portefeuille, hoe groter het concentratierisico.

			



			Tradingrisico’s

			Risico’s die uniek zijn voor het traden nemen toe naarmate het tradingvolume toeneemt. Daytraders en swingtraders hebben vaak te maken met een veel grotere invloed van deze risico’s dan positietraders of langetermijnbeleggers. Maar alle marktdeelnemers moeten hier alert op zijn. (Zie respectievelijk hoofdstuk 17 en 18 voor meer informatie over swingtrading en daytrading.) Risico’s die met trading verband houden, zijn:

			

					Ontsporingsrisico. Dit risico heeft te maken met de verborgen kosten van elke transactie. Elke keer dat je een positie inneemt of verlaat, daalt het saldo op je handelsrekening iets vanwege de bied-laatspread. Kooporders worden uitgevoerd voor de laatkoers (de laagst beschikbare koers die beschikbaar is voor het aandeel dat je wilt kopen). Verkooporders worden uitgevoerd voor de biedkoers (de hoogste prijs die iemand wil betalen voor aandelen die jij bezit). Helaas is de biedkoers altijd lager dan de laatkoers. Het verschil tussen deze twee heet de bied-laatspread van een aandeel. De huidige notering voor een aandeel is bijvoorbeeld € 20,50/€ 20,55. Een koper betaalt de laatkoers van € 20,55 terwijl een verkoper de biedkoers van € 20,50 krijgt. Als je hiervan één aandeel zou kopen en dit meteen weer zou verkopen, heb je meteen een verlies van € 0,05 op de trade. Met limietorders kun je deze bied-laatproblemen wel wat verzachten. Maar hierdoor loop je het risico dat je order niet wordt uitgevoerd. De bedragen voor elke trade lijken misschien klein. Maar als je tradingvolume toeneemt, nemen de bedragen die je door dit risico verliest net zo hard toe.

					Risico van slechte uitvoering. Met dit probleem krijg je te maken als je broker moeite heeft je order uit te voeren. Dit kan verschillende redenen hebben, zoals een snelle markt, slechte beschikbaarheid van aandelen of het gebrek aan andere kopers of verkopers. Het resultaat is altijd hetzelfde: de prijs die je verwacht, wijkt af van de prijs die je krijgt. Met limietorders kun je dit probleem wel wat beperken. Maar je loopt nog steeds het risico dat je aandeel je limietkoers voorbijschiet. Hierdoor kan je order helemaal niet worden uitgevoerd.

					Kloofrisico. Dit risico ontstaat tijdens een doorbraak. Soms opent een aandeel voor een veel hogere of lagere koers dan de slotkoers van de vorige handelsdag. Hierdoor kan je aandeel snel voorbij je doeluitstapkoers of je stopkoers schieten. Een aandeel sluit vandaag bijvoorbeeld met een koers van € 25 en opent morgen met een koers van € 20. Als je een stoporder hebt ingesteld om de tradepositie bij € 24 te verlaten, wordt de order waarschijnlijk uitgevoerd bij de openingskoers van € 20 of zelfs nog lager. Hierdoor wordt je stop helemaal gemist. Dit soort koerskloven ontstaan meestal tijdens de opening. Een dergelijke kloof kan ook tijdens de handelsdag ontstaan, maar dit gebeurt minder vaak. Dit kan bijvoorbeeld gebeuren als er verrassend nieuws wordt gepubliceerd of nadat de handel tijdelijk is stilgelegd.
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Hoofdstuk 13: 
Fundamentele en technische analyses combineren voor optimale strategie

			Kennis van de actuele economische stand van zaken kan je helpen je tradingresultaten te verbeteren. Het is echter cruciaal dat je ook op de hoogte bent van de actuele situatie van de markt. Je wilt natuurlijk aandelen kopen in een bullmarkt en ze verkopen, of ermee short gaan, in een bearmarkt. Daarnaast wil je natuurlijk ook een strategie voor de handel in aandelen tijdens markttransities en consolidatiefasen.

			Je hebt dus een methode nodig voor het identificeren en categoriseren van de verschillende fasen van bull- en bearmarkten. Wij raden je aan om de zes fasen te gebruiken zoals die beschreven zijn in de hiernavolgende lijst. Hierdoor kun je je tradingstrategieën voor elke fase van de markt aanpassen, ongeacht of je handelt in aandelen, beursgenoteerde fondsen (ETF’s), obligaties, futures of opties. De zes fasen van de markt zijn:

			

					Bullish-transitie. Dit is een oplevende transitie van een bearmarkt naar een bullmarkt.

					Bullmarkt. Hierbij is er sprake van een aanhoudend stijgende trend in de markt.

					Bullish-pullback. Hierbij is er sprake van een bullmarkt middenin een pullback

					Bearish-transitie. Dit is een transitie van een bullmarkt naar een bearmarkt

					Bearmarkt. Hierbij is er sprake van een aanhoudend dalende trend in de markt.

					Bearish-pullback. Dit is een bearmarkt middenin een consolidatie.

			



			In dit hoofdstuk zie je hoe je deze marktfasen herkent aan de hand van de gecombineerde technieken van fundamentele en technische analyses die we in dit boek beschrijven. Hoewel geen enkel detail of evenement je in staat kan stellen om een bullmarkt of bearmarkt volledig te markeren, gaan we in op veel kleine details waarmee je in diverse marktomstandigheden weloverwogen tradingbeslissingen kunt nemen. Het kan ook moeilijk zijn om een overgangsfase te onderscheiden van een pullbackfase. Dit hoofdstuk helpt je bij methodische analyse van de economie, de markt, de leidende en achterblijvende sectoren en individuele aandelen, zodat je nauwkeuriger en consistenter kunt bepalen in welke fase een markt zich bevindt. Verder beschrijft dit hoofdstuk eenduidige tradingstrategieën die zijn toegespitst op deze marktfasen.

			Het grotere geheel zien

			Herkennen van het actuele economische klimaat is de eerste stap naar het vaststellen van de huidige fase van de markten. Slechts een klein deel van de beschikbare economische gegevens is nodig om een momentopname van de economie te maken. Deze kun je vervolgens verwerken in je analyse van de actuele toestand van de markten. Je moet de volgende condities kennen om de cyclus waarin de economie zich momenteel bevindt te kunnen bepalen en evalueren:

			

					Welke richting gaan de rentetarieven op? Stijgen ze, dalen ze of blijven ze gelijk?

					Wat doen de functionarissen van de Federal Reserve Board (de Fed) nu? Wat zal de Fed in de toekomst waarschijnlijk doen?

					Hoe presteert het bedrijfsleven in het algemeen? Stijgt of daalt de industriële productie?

					Welke sectoren zijn toonaangevend en welke blijven achter? Nemen de agressievere, economisch gevoelige aandelen in waarde toe of dalen ze juist, of geven traders momenteel de voorkeur aan defensieve aandelen?
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			Deze informatie is cruciaal bij het bepalen van de cyclus waarin de economie zich momenteel bevindt. (Zie hoofdstuk 5 voor meer informatie over de economische cycli.) Gelukkig verandert het economische beeld niet snel, zodat je het vaststellen van de staat van de economie wekelijkse of maandelijkse kunt doen. Uiteindelijk helpt het bijhouden van een voortdurende, actuele kennis van de cycli die de economie doormaakt jou om de huidige fasen van de markten te identificeren. Deze kunnen je op hun beurt helpen om betere tradingbeslissingen te nemen.

			Waarom de Fed je vriend is

			De huidige rentetarieven en de trends daarvan helpen bij het bepalen van de huidige positie van de economie binnen de conjunctuurcyclus. Lage rentetarieven hangen samen met economische dalen en hoge tarieven met economische toppen. In een notendop, de Fed verlaagt de rente om de economische activiteit te stimuleren en verhoogt de rente om deze te vertragen. Maar het tijdsverloop tussen een actie van de Fed en de reactie van de economie is vaak lang, waardoor het monetaire beleid van de Fed een onnauwkeurige indicator is. Desondanks kun je de rentetarieven gebruiken om een globaal beeld te krijgen van het huidige economische landschap.
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			Verlagingen van de rentetarieven door de Fed zijn over het algemeen goed nieuws voor de aandelenmarkt. En wanneer de Fed haar monetair beleid aanscherpt door de rentetarieven te verhogen, reageren aandelen normaal gesproken slecht. De aandelenmarkten reageren waarschijnlijk niet onmiddellijk op beide stappen en helaas kunnen er vele maanden verstrijken voordat de aandelenmarkt of de economie in een richting reageert op een actie van de Fed. Hoewel het oude gezegde op aandelenmarkt ‘three steps and a stumble’ (drie stappen en struikelen) niet altijd opgaat, gaan de markten vaak naar beneden nadat de Fed de rente voor de derde keer heeft verhoogd.

			Samengevat leiden dalende rentetarieven doorgaans tot een stijgende economie en een markt die van een bearmarkt in een bullmarkt verandert, met andere woorden een bullish-transitie. Uiteindelijk leidt een bullish-transitie tot een nieuwe bullmarkt. Omgekeerd leidt een stijgende rente vroeg of laat echter tot een markt die verandert van een bullmarkt in een bearmarkt; een bearish-transitie en uiteindelijk een bearish-markt. Het probleem dat er geen consistent tijdschema bestaat waarmee je kunt anticiperen op wanneer deze veranderingen zich gaan voordoen. Gebruik de rentewijzigingen daarom alleen als een aanwijzing dat er een transitie aankomt en wacht op een extra bevestiging voordat je ernaar handelt met een tradingstrategie.
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			Je kunt de activiteiten van de Federal Reserve Open Market in de gaten houden via de agenda, verklaringen en notulen op www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

			De industriële productie in de gaten houden

			Naast de rentetarieven is ook de industriële productie een indicator die inzicht geeft in de gezondheid van de economie. Nieuwe economische groei wordt verondersteld wanneer de industriële productiestatistieken hoger uitvallen, een teken dat er meestal op wijst dat de markt ofwel een bullish-transitie ingaat of dat binnenkort zal doen. Op dezelfde manier gaan robuuste groeicijfers vaak gepaard met een bullmarktfase. Omgekeerd blijkt uit de stabilisatie of daling van de industriële productiegegevens dat een bearish-transitie te verwachten is. En tot slot gaan dalende productiecijfers vaak gepaard met een bearmarktfase.
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			Je kunt een oogje in het zeil houden op de Amerikaanse industriële productie door het maandelijkse rapport van de Federal Reserve ‘Industrial Production and Capacity Utilization’ te raadplegen op www.federalreserve.gov/releases/g17/current.

			Let op sectorrotatie

			Monitoren van toonaangevende en achterblijvende economische sectoren (zie hoofdstuk 5) geeft direct inzicht in de huidige toestand van de aandelenmarkt. Sommige ‘agressieve’ sectoren presteren goed aan het begin van een economische expansie, terwijl andere ‘defensieve’ sectoren relatief goed presteren als de economie afkoelt. Traders proberen vaak te anticiperen op veranderingen in de economie door te kijken naar specifieke sectoren waarvan zij weten dat ze de neiging hebben om in bepaalde patronen te stijgen of te dalen die samenvallen met één economische of marktcyclus. Deze patronen worden sectorrotatie genoemd. Hoewel je niet bij elke cyclus een perfecte sectorrotatie ziet, zie je van cyclus tot cyclus voldoende overeenkomsten om extra inzicht te krijgen in de huidige fase van de economie en de aandelenmarkt.

			Sectoren die goed presteren tijdens specifieke economische cycli en marktfasen worden in de volgende paragrafen beschreven. Je kunt profiteren van sectorrotatie in je trades door gebruik te maken van sector- ETF’s (op de beurs verhandelde fondsen). We bespreken deze strategieën in hoofdstuk 14.

			Anticiperen op een nieuwe bullmarkt

			Economische omstandigheden die een nieuwe bullmarkt in de hand werken, zijn onder meer lage rentetarieven en aanwijzingen dat de industriële productie begint te stijgen. Traders die deze economische omstandigheden in de gaten houden, reageren er vaak op door de aandelen van cyclische en op technologie gebaseerde bedrijven te kopen. Bullish-transitiefasen beginnen meestal op deze manier.
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			De aandelen van bedrijven waarvan de activiteiten gevoelig zijn voor de economische cyclus worden traditioneel cyclische aandelen genoemd. In de afgelopen decennia hebben technologiebedrijven zich bij deze zogeheten cyclische bedrijven gevoegd als economische graadmeters. Zie het op de volgende manier: wanneer in een sterke economie consumenten meer besteedbaar inkomen hebben, is de kans groter dat ze dat extra geld uitgeven aan goederen die niet direct nodig zijn zoals kleding, auto’s, een nieuwe televisie of een overnachting in een chique hotel. Wanneer de economie echter krimpt en diezelfde consumenten minder geld te besteden hebben, geven ze dat zeer waarschijnlijk alleen uit aan de basisbenodigdheden, zoals tandpasta, voedsel en hun energierekeningen.

			De aandelen van cyclische en technologiebedrijven presteren het beste wanneer de rentetarieven laag zijn. Door de toegenomen verkoop van hun producten stijgen de industriële productieaantallen. Deze bedrijven leiden meestal de markt en herstellen zich vaak voordat een economisch dieptepunt, of recessie, z’n laagste peil bereikt. Helaas gaan traders vaak te snel tot actie over, dus als je ziet dat cyclische en technologische aandelen zich beginnen te herstellen, loont het de moeite om op zijn minst wat sceptisch te zijn. In plaats van onmiddellijk te concluderen dat wanneer een sector opveert dat ook betekent dat er een bullmarkt aanstaande is, moet je er rekening mee houden dat het mogelijk alleen maar een bullish-transitie aangeeft.

			Bedrijfstakken waarvan bekend is dat ze deel uitmaken van cyclische sectoren zijn onder meer:

			

					automobielfabrikanten en onderdelenleveranciers daarvan;

					producenten van duurzame consumentenproducten, zoals huishoudelijke apparaten en consumentenelektronica;

					detailhandelaren, zoals warenhuizen, grootwinkelbedrijven, discounters en speciaalzaken (met uitzondering van levensmiddelen, dranken, farmaceutische en andere niet-duurzame detailhandelaren);

					mediabedrijven, zoals filmstudio’s, radio- en televisiebedrijven en boekuitgeverijen;

					hotels, restaurants en amusements- en andere recreatiebedrijven.

			



			Technologische sectoren zijn onder meer:

			

					fabrikanten van halfgeleiders (computerchips) en fabrikanten van apparatuur voor de productie van halfgeleiders;

					fabrikanten van computers en computerrandapparatuur;

					software- en servicebedrijven;

					telecommunicatie- en internetbedrijven;

					dienstverlenende bedrijven op het gebied van informatietechnologie.

			



			Kijk uit naar opleving van de economie

			Winsten in de industriële sectoren wijzen er meestal op dat de markten een bullmarktfase ingaan. Als de economie tekenen van groei begint te vertonen, zie je vaak een opleving in de industriële sectoren. Grote industriële bedrijven moeten vaak geld lenen om de productie te verhogen, een factor die hen gevoelig maakt voor rentewijzigingen. Deze bedrijven presteren het beste in een omgeving met lage rentetarieven. Stijgende industriële productie die de inkomsten en de aandelenkoersen in de industriële sector opdrijft, is geen toeval.

			Bedrijven in de industriële sectoren zijn onder meer:

			

					fabrikanten van bouwmaterialen;

					bouwbedrijven en ingenieursbureaus;

					lucht- en ruimtevaartbedrijven en defensiebedrijven;

					fabrikanten van elektrische apparatuur;

					luchtvaartmaatschappijen en luchtvracht-, transport- en infrastructuurbedrijven;

					grote productieconglomeraten (sterk gediversifieerde bedrijven, zoals GE, United Technologies en Honeywell).

			



			De top van de markt naderen

			Wanneer de economische motor lekker loopt, is de industriële productie robuust en beginnen de rentetarieven te stijgen. De aandelenmarkt probeert echter te anticiperen op wat er daarna gebeurt en nadert waarschijnlijk zijn hoogtepunt. Basale grondstoffenaandelen, energieaandelen en aandelen in consumptiegoederen doen het onder deze omstandigheden goed. Wanneer je flinke winsten begint te zien in de consumptiegoederensector, moet je op zoek gaan naar tekenen voor een bearish-transitiefase.

			Bedrijven in de grondstoffensector en halffabrikaten zijn onder meer:

			

					metaal- en mijnbouwondernemingen;

					chemische bedrijven;

					fabrikanten van bouwmaterialen;

					houtproductenbedrijven, waaronder papier-, verpakkings- en containerbedrijven.

			



			De energiesector omvat:

			

					exploratie van olie en aardgas en boorbedrijven;

					kolenmijnbouw- en steenkoolverwerkingsbedrijven;

					pijpleidingen.

			



			Bedrijven in de consumptiegoederensector zijn onder meer:

			

					levensmiddelen- en drankproducenten;

					producenten van huishoudelijke producten en persoonlijke verzorgingsproducten;

					tabaksproducenten;

					detailhandelaren, met name in voedingsmiddelen, dranken, geneesmiddelen en andere niet-duurzame goederen.

			



			De weersverwachtingen voor een bearmarkt

			Aandelen in de gezondheidszorg en andere dienstensectoren presteren vaak beter dan de gemiddelde aandelen naarmate de economie een hoogtepunt bereikt en de stijgende markttendensen afzwakken naar negatieve vooruitzichten. De aandelen van nutsbedrijven en financiële bedrijven presteren ook beter dan gemiddeld tijdens bearmarkten, omdat ze worden beschouwd als veilige toevluchtsoorden voor de daarmee samenhangende tendens van dalende rentetarieven en afvlakkende industriële productie. Aangezien deze aandelen een hogere relatieve groei beginnen te vertonen, moet je je indicator verschuiven van een bearish-transitie naar een bearmarktfase.

			De sectoren voor dienstverlening aan consumenten zijn onder meer:

			

					bedrijven voor apparatuur en benodigdheden in de gezondheidszorg;

					zorgaanbieders;

					farmaceutische en biotechnologische bedrijven.

			



			De nutssector omvat:

			

					elektriciteitsproductie- en distributiebedrijven;

					aardgasdistributiebedrijven;

					drinkwaterbedrijven.

			



			Ondernemingen in de financiële sectoren zijn onder meer:

			

					gediversifieerde financiële dienstverleners, waaronder banken en makelaarskantoren;

					commerciële banken;

					verzekeringsmaatschappijen.
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			Het is een goed idee als je rekening houdt met de langere termijn als je de markten voor sectorrotatie in de gaten houdt. Daarmee bedoelen we dat je niet geïnteresseerd bent in de dagelijkse stijgingen en dalingen, maar dat je de performance van een sector gedurende periodes van vele weken en zelfs maanden probeert te evalueren. Het is ook belangrijk om te onthouden dat bij bullmarkten de prijzen voor alle aandelen de neiging hebben omhoog te gaan. Wanneer je de performance van een sector in de gaten houdt, probeer dan de sectoren te vinden die beter presteren dan andere. In bearmarkten presteren bijvoorbeeld aandelen die hun waarden behouden beter dan alle aandelen met dalende prijzen.

			De dominante trend vinden

			Tijdens bullmarkten moet je aandelen bezitten en je moet ze verkopen, of ermee short gaan (zie hoofdstuk 15), tijdens bearmarkten. Met andere woorden, je wilt handelen met de dominante trend, niet tegen de trend in. De aandelenmarkt tendeert ernaar de economie te leiden, dus is het zinvol om de performance van de markt als primaire referentie te gebruiken om de dominante trend te vinden. Door je analyse van de dominante markttrend te combineren met de achtergrondkennis die je hebt opgedaan bij het analyseren van de rentetarieven, de industriële productiegegevens en de sectorrotatie, verfijn je de manier waarop je de huidige fase van de markt categoriseert. Deze verfijning betekent dat je handelsprestaties zullen verbeteren wanneer je trades kunt maken met de dominante trend of marktfase aan jouw zijde.

			Kijk naar wekelijkse indexgrafieken 

			Je hebt slechts een handvol tools nodig om de dominante trend of de fase van de markt te bepalen. We gebruiken er twee, de wekelijkse grafieken van de brede marktindexen en de bullish percentage index, die we in de volgende paragraaf bespreken. Significante veranderingen in de markten ontwikkelen zich langzamer dan in individuele aandelen en verschijnen dus duidelijker op weekgrafieken dan op daggrafieken. Wekelijkse grafieken helpen de financiële ruis weg te filteren, zodat je je minder op de niet-significante dagelijkse koersbewegingen en meer op het grotere plaatje kunt richten.

			We houden doorgaans de belangrijkste indexen, zoals de S&P 500, Dow Jones Industrial Average en de NASDAQ Composite Index, in de gaten. Daarmee is het visueel signaleren van bullmarkten en bearmarkten redelijk eenvoudig. Ze verschijnen als trends, precies zoals de trends in de aandelengrafieken in hoofdstuk 10. Een bullmarkt verschijnt als een serie van hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen op wekelijkse indexgrafieken. Een bearmarkt verschijnt als een serie van lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen. Dat zijn de dominante trends.

			Pullbackpatronen, zoals de vlag, wimpel en andere retracement-patronen die in hoofdstuk 10 worden besproken, komen overeen met de condities voor bullish-pullback en bearish-pullback. En de bullish-transitie- en bearish-transitiefasen kunnen op dezelfde manier een omkering van de trend signaleren als reversal-patronen en tradingbereiken, die vaak leiden tot een verandering van richting.

			In figuur 13.1 zie je de fasen van een bullmarkt aan de hand van een weekgrafiek van de S&P 500 Index. Figuur 13.2 toont de fasen van een bearmarkt aan de hand van een eerdere weekgrafiek van de S&P 500 Index uit de laatste grote bearmarktperiode tussen 2007 en 2009.
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FIGUUR 13.1: Weekgrafiek van de S&P 500 Index geeft een bullmarkt aan.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De identificatietools voor trends die we in de hoofdstukken 9, 10 en 11 bespreken zijn allemaal van toepassing op deze weekdiagrammen. Zo zijn in figuur 13.1 de hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen die zich na de dubbele bodem in februari 2016 voordeden, goed te zien. Deze hogere hoogste koersen en hogere laagste koersen komen overeen met een bullmarkt. Ook zijn de lagere hoogste koersen en lagere laagste koersen goed te zien in figuur 13.2; zij deden zich voor bij de langdurende bearmarkt tijdens wat we nu de Grote Recessie noemen.
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FIGUUR 13.2: Weekgrafiek van de S&P 500 Index geeft een bearmarkt aan.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Je moet ook in staat zijn om de moving average convergence divergence (MACD, voortschrijdend gemiddelden convergentie-divergentie), kruisingspunten en divergentiepatronen op deze grafieken te herkennen. We beschrijven MACD gedetailleerd in hoofdstuk 11. MACD-signalen geven je extra informatie om de manier waarop je de huidige fasen van de markt categoriseert te verbeteren.
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			Je kunt deze indexgrafieken eenvoudig op StockCharts.com maken. Klik op het tabblad Free tools boven aan een van de webpagina’s en zoek vervolgens linksboven op de pagina naar het blok SharpCharts. In het vakje onder Create a SharpChart voer je het symbool in voor de NASDAQ Composite (€COMPQ) of een andere index die je wilt weergeven en klik daarna op Go. Je wordt dan doorgestuurd naar een SharpChart van jouw symbool. Boven de grafiek stel je Period in op Weekly. Stel vervolgens met de interface onder de grafiek Chart Attributes als volgt in: HLC Bars, no overlays en MACD Indicator met parameters 12, 26, 9. Klik vervolgens op Update om de grafiek bij te werken met jouw criteria.

			MACD gebruiken om bull- en bearmarkten aan te geven is erg eenvoudig:

			

					Er wordt een bullmarkt aangegeven wanneer de MACD-lijn groter dan de nullijn en groter dan de signaallijn is.

					Er wordt een bearmarkt aangegeven wanneer de MACD-lijn minder dan de nullijn en minder dan de signaallijn is.

			



			Maar de pullback- en transitiefasen zijn niet zo duidelijk te herkennen:

			

					Er wordt een bullish-transitie (of een bearish-pullback) gesignaleerd wanneer de MACD-lijn minder is dan de nullijn en deze boven de signaallijn kruist.

					Er wordt een bearish-transitie (of een bullish-pullback) gesignaleerd wanneer de MACD-lijn groter is dan de nullijn en deze onder de signaallijn kruist.

			



			Gebruik de bullish percentage index (BPI), beschreven in de volgende paragraaf, in combinatie met patroonanalyse, zoals beschreven in hoofdstuk 10, om een onderscheid te maken tussen de transitie- en pullbackfase.

			Aan de hand van figuur 13.2 zie je waar de MACD-indicator op de weekgrafiek minder dan nul is, maar boven de signaallijn kruist. Toen de MACD boven de signaallijn kruiste, suggereerde dit dat de markt misschien van een bearmarkt naar een bullmarkt in een bullish-transitiefase probeerde over te schakelen. In figuur 13.2 zie je twee gevallen waarin de MACD deze bearish-pullbacks of bullish-transities signaleerde, eerst in april, mei en juni 2008 en dan weer vanaf eind december tot in de eerste maanden van 2009. Beide rally’s mislukten, met als gevolg een voortzetting van de bearmarkt.

			De bullish percentage index gebruiken

			Je kunt de bullish percentage index (BPI) gebruiken om de tradingsignalen die je op de wekelijkse indexdiagrammen ziet te verfijnen en te valideren. De BPI is een krachtige indicator die het percentage aandelen weergeeft die koopsignalen hebben gegenereerd ten opzichte van het totale aantal aandelen in een bepaalde index. In het kort komt het erop neer dat het een eenvoudige maar effectieve manier biedt om marktparticipatie te analyseren, die op zijn beurt kan worden gebruikt om de sterkte van de trend van de markt te beoordelen. In een sterke bullmarkt neemt bijvoorbeeld een groot percentage van de aandelen deel aan de opwaartse rally. Het idee hierachter is eenvoudig: als elk aandeel in de markt stijgt, is de kracht van deze trend krachtiger dan wanneer slechts 55 procent van de aandelen stijgt. In een bearmarkt is het tegenovergestelde het geval. Hoe groter het percentage van de aandelen dalen (dus deelneemt aan de neerwaartse trend) des te zwakker de markt.

			Deze indicator werd oorspronkelijk gebruikt om alle aandelen op de NYSE te volgen, maar kan ook worden toegepast op elke brede marktindex, waaronder de S&P 500, de NASDAQ Composite of zelfs de beperktere NASDAQ 100 en sectorindexen. De BPI geeft echter wel minder en betere signalen bij de evaluatie van grotere groepen aandelen.
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			De BPI is gebaseerd op punt- en figuurgrafieken (een van de oudste en eenvoudigste technieken voor het in kaart brengen van aandelen) en helpt je de sterkte van de markt als geheel te evalueren. De BPI berekenen is een behoorlijke uitdaging, maar gelukkig wordt deze online gepubliceerd. Je kunt bijvoorbeeld BPI’s vinden op StockCharts.com, waar de huidige status van deze indicator voor de belangrijkste indexen en verschillende sectorindexen wordt weergegeven en geïnterpreteerd. Meer informatie over het maken van BPI-grafieken vind je online in het gedeelte ChartSchool van StockCharts.com. Ga naar http://stockcharts.com/school/doku.php?id=chart_school:market_indicators:bullish_percent_index.

			Als indicator werkt BPI een beetje als een oscillator (zie hoofdstuk 11). Het toont waarden variërend van 0 tot 100 procent om oververkochte en overkochte marktomstandigheden te herkennen. Wanneer er bijvoorbeeld minder dan 30 procent van alle aandelen op een koopsignaal staat, geeft de BPI aan dat de markt oververkocht raakt en er meer kans is op een ommekeer. Wanneer meer dan 70 procent van alle aandelen een koopsignaal geeft, toont de BPI aan dat er op de markt te veel gekocht wordt en er meer kans op een neergang is.

			Maar net als met individuele aandelen kunnen brede marktindexen gedurende langere periodes overkocht of oververkocht blijven. Dus op zich zijn BPI-waarden onder de 30 procent of boven de 70 procent niet noodzakelijkerwijs een direct koop- of verkoopsignaal. De BPI kan vaak gedurende een langere periode waarden boven de 70 procent en ver onder de 30 procent weergeven. Zoals bij de meeste andere financiële analyse-instrumenten is het de combinatie van de BPI met andere technische indicatoren, marktstatistieken en fundamentele gegevens dat het een krachtige aanvulling op je beleggingsstrategie maakt.

			Veranderingen in de BPI-niveaus worden veroorzaakt door reversal-patronen. Een verandering van 6 procent in de aandelen van een bepaalde index is nodig om wijzigingen (omhoog of omlaag) in de BPI teweeg te brengen. Deze reversal-patronen worden geïnterpreteerd en de toestand van de markt wordt beschreven aan de hand van zes unieke voorwaarden die grofweg overeenkomen met de zes fasen van de markt die in de inleiding van dit hoofdstuk worden beschreven. Hier zijn de zes toestanden van de BPI:

			

					Bull alert. De bull alert correspondeert met de bullish-transitiefase. Het wordt geactiveerd wanneer de BPI minder dan 30 procent is en het keert de richting om wanneer 6 procent (of meer) van alle aandelen veranderen in koopsignalen.

					Bull confirmed. Deze toestand komt overeen met de bullmarktfase. Wanneer de BPI-indicator een hoger hoogtepunt vormt, wordt een bullmarkt vastgesteld.

					Bull correction. Dit komt overeen met de bullish-pullbackfase. Deze situatie doet zich pas voor nadat de BPI een bullmarkt bevestigt en minimaal 6 procent van alle aandelen verandert van koop- naar verkoopsignalen. Als de BPI groter is dan 70 procent, kan deze verandering leiden tot een bear alert.

					Bear alert. De bear alert komt overeen met de bearish-transitiefase. Het wordt geactiveerd wanneer de BPI groter is dan 70 procent en verandert van richting nadat 6 procent van alle aandelen verandert in verkoopsignalen.

					Bear confirmed. Deze toestand komt overeen met de bearmarktfase. Wanneer de BPI-indicator een lager dieptepunt vormt, wordt een bearmarkt vastgesteld.

					Bear correction. Dit komt overeen met de bearish-pullbackfase. Deze situatie doet zich pas voor nadat de BPI een bearmarkt bevestigt en minstens 6 procent van alle aandelen van verkoop- naar koopsignalen verandert. Als de BPI minder dan 30 procent is, kan deze verandering leiden tot een bull alert.
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			Hoewel de BPI geen toonaangevende indicator is, geeft het je een goede indicatie voor de algemene gezondheidstoestand van de markt. Wanneer deze gebruikt wordt met brede indexen zie je de BPI niet vaak aanslaan. Er worden per slot van rekening meer dan 2800 aandelen op de NYSE verhandeld. Om de BPI een omkering te laten registreren, moet minstens 6 procent (of ongeveer 168) van deze aandelen van een koopsignaal in een verkoopsignaal (of vice versa) veranderen. Technisch gezien is het onderscheid ietsje subtieler dan dat. In totaal moeten er nog eens 168 aandelen meer veranderen van verkoopsignaal dan er veranderen naar aankoopsignaal voordat de index verandert van de toestand bull confirmed naar bull correction.

			De BPI voor kleinere aandelenindexen genereert aanzienlijk meer signalen. Een verandering van 6 procent op de NASDAQ 100 vereist slechts zes aandelen om van koop- naar verkoopsignalen te veranderen. Hoewel de BPI informatie geeft over de toestand van deze kleinere indexen, moet je de signalen daarvan met zorg gebruiken. Wij zijn van mening dat deze indicator het beste gebruikt kan worden met bredere indexen zoals de S&P 500, de NASDAQ Composite en de NYSE.

			De aandelen om mee te traden selecteren

			Nadat je de dominante trend, de leidende en achterblijvende sectoren en het huidige economische klimaat hebt geïdentificeerd, is het tijd om de meest veelbelovende aandelen te selecteren om mee te traden. Naast de algemene marktomstandigheden zijn er twee factoren die kunnen leiden tot een hogere of lagere koers van een aandeel:

			

					de fundamentele toestand van de activiteiten van de onderneming;

					de technische conditie van de aandelen van het bedrijf.

			



			In deel 2 en 3 van dit boek gaan we uitgebreid in op deze onderwerpen, dus in dit hoofdstuk bekijken we slechts een paar belangrijke factoren waarmee je rekening moet houden bij het selecteren van een aandeel waarmee je wilt traden. In principe is de winst belangrijker dan andere fundamentele gegevens. Traders besteden bijzondere aandacht aan de winstgroei, meer specifiek de groei van winst per aandeel (earnings per share, EPS). Over het algemeen geldt: hoe groter de groei van de winst per aandeel, hoe beter de koers van het aandeel is en vice versa.
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			Aandelen zonder winst zijn vaak zeer gevaarlijke handelskandidaten voor long-side trades. Hoewel sommige speciale situaties je aandacht verdienen, brengen aandelen zonder winst een speciaal risico met zich mee. Elke zweem van ongunstige pers stuurt de koers van het aandeel naar beneden. Bovendien is het neerwaartse risico gewoonweg te groot naar ons idee.

			Je moet ook rekening houden met de grootte van het bedrijf bij het selecteren van een tradingkandidaat. Hoewel kleine bedrijven mogelijk buitenproportionele tradingwinsten kunnen opleveren (en dat soms ook doen), kunnen ze ook problemen opleveren voor traders. Aandelen van kleine bedrijven worden meestal in kleinere hoeveelheden verhandeld, wat leidt tot liquiditeitsrisico’s waardoor ze moeilijk te kopen en nog moeilijker te verkopen zijn. Je kunt het je veroorloven om geduldig te zijn bij het invoeren van een trade, maar niet wanneer je een positie moet afsluiten, vooral wanneer het aandeel je stoplossprijs raakt. Aandelen die slechts in kleine volumes verhandeld worden (of ETF’s) maken het moeilijk om een positie te verlaten, omdat de koers waarschijnlijk snel en dramatisch zal dalen wanneer veel traders tegelijkertijd proberen uit te stappen. Je zult (bij verkoop) zeker meer van je kostbare handelskapitaal verliezen of (bij aankoop) meer van je kapitaal uitgeven dan je van plan was.

			Technisch gezien wil je in de sterkste aandelen in de sterkste sectoren traden. Je wilt posities in deze hoge relatief sterke aandelen ingeven als ze uit de tradingranges of reversal-patronen breken. En je wilt ze aanhouden zolang ze relatief sterk blijven in vergelijking met andere aandelen.

			

JE MANDJE VULLEN MET EXCHANGE-TRADED FUNDS (ETF’S)
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			Tot nu toe hebben we het in dit hoofdstuk vooral gehad over de traden in individuele aandelen, maar soms kan het zijn dat je in plaats daarvan overweegt om te traden in een groep aandelen, met een exchange-traded fund (ETF). Je indicatoren suggereren bijvoorbeeld allemaal een nieuwe bullish-transitie of bullmarktfase, maar slechts weinig of geen aandelen laten betrouwbare tradingpatronen zien. Je wilt de markt met een kleine positie betreden om te profiteren van deze relatief vroege signalen, maar het lukt je niet helemaal een goed aandeel te identificeren om mee te traden.

In plaats van eindeloos op zoek te gaan naar het juiste aandeel of te veel geld te riskeren met het verkeerde aandeel, kun je een ETF proberen. Een ETF is vergelijkbaar met een indexbeleggingsfonds, maar wordt op de aandelenbeurzen verhandeld, net als aandelen van bedrijven. Dat is echter niet het enige belangrijke verschil tussen een ETF en een traditioneel beleggingsfonds. ETF-orders worden uitgeoefend tegen de prijs op het moment dat de transactie wordt uitgevoerd, niet aan het einde van de handelsdag zoals bij de meeste beleggingsfondsen. Ook kun je je ETF-order net zo plaatsen als alle andere aandelenorders. Je kunt gebruikmaken van marktorders, limietorders, stoporders en/of stop-limietorders. Ook kun je, in tegenstelling tot een traditioneel beleggingsfonds, short gaan met aandelen van een ETF. Zie hoofdstuk 14 voor meer informatie over handelen met ETF’s. Lees hoofdstuk 15 voor de werkwijze van het short gaan.







			Tradingstrategieën

			De marktfasen categoriseren, maakt het mogelijk om je tradingstrategieën aan te passen op basis van de actuele marktomstandigheden. Het idee is: trade agressief als je vertrouwen hebt in je beoordeling van de markt, maar bescherm je kapitaal als je onzeker bent. In deze paragraaf presenteren we strategieën voor het omgaan met de verschillende marktfasen.

			Traden in de bullish-transitie

			Wanneer je voor het eerst ontdekt dat de markt een bullish-overgangsfase ingaat, moet je uiterst voorzichtig zijn bij het traden. In deze fase van de markt is je primaire doel het behoud van je kapitaal. Je secundaire doel is om de bullmarkt te veroveren, mocht deze echt tot stand komen.

			
				[image: 5225.png]
			

			Je kunt nieuwe posities innemen tijdens een bullish-transitie, maar de situatie is niet urgent, dus je moet selectief zijn. Je moet kleine, gedeeltelijke posities innemen in plaats van volledige posities door:

			

					identificatie van de sterkste aandelen in de sterkste sectoren;

					op zoek te gaan naar tradingrange-uitbraken en andere omkeringssignalen.

			



			Verderop in dit hoofdstuk geven we een voorbeeld in de paragraaf ‘Een hypothetisch tradingvoorbeeld’.

			Houd je stops zeer strak en houd ze rigoureus aan. Overweeg een ETF als je moeite hebt om individuele aandelen te vinden die aan je fundamentele en technische criteria voldoen. De handel in de sectoren of, meer beperkt, de kleinere industriële groepen van de markt met behulp van ETF’s is op dit punt een prima en aanvaardbare optie.

			Traden in een bullmarkt

			In een bullmarkt blijft kapitaalbehoud voorop staan, maar je primaire doel is om volledig te investeren. Focus je bij het traden op het vestigen van longposities. Je moet in deze fase geen nieuwe shortposities innemen. Koop uitbraken en neem volledige posities in omdat je doel is om honderd procent (volledig) te investeren. Als je een margerekening voor leverage hebt, is het nu de tijd om deze te gebruiken. (De werking van het gebruik van marge bij het traden wordt besproken in hoofdstuk 15.) Je kunt je stops wat losser maken omdat dit meer ruimte laat voor de hogere hoogste koersen en de hogere laagste koersen.
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			De betrouwbaarste bullmarktsignalen ontstaan in het begin van een bullmarkt, eerder na een bullmarkttransitie dan na een bullish-pullback. Misschien wil je je strategie aanpassen om wat minder agressief te zijn na bullmarktsignalen in een later stadium. Je kunt bijvoorbeeld je stops wat strakker maken of zelfs winst maken, vooral als je marge gebruikt voor leverage.

			Traden in de bullish-pullback

			Een bullish-pullback is een consolidatiefase binnen een bullmarkt. Hier is je tradingstrategie voortdurend zoeken naar kwalitatief hoogwaardige aandelen die uit nieuwe of volgende tradingrangebases breken. Wanneer je besluit dat de markt een bullish-pullbackfase is ingegaan, wil je misschien je stops aanscherpen en serieus overwegen om je posities af te dekken door gebruik te maken van opties, vooral als je gebruikmaakt van de marge voor leverage. Hedging is zoiets als het kopen van een verzekering. In dit geval kun je putopties kopen om het grootste deel van je handelskapitaal te beschermen in het geval dat de markt drastisch tegen jou in beweging komt. De kosten van hedging zijn afhankelijk van de hoeveelheid bescherming die je koopt.
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			Een bullish-pullback is nog steeds een bullmarkt, dus je kunt doorgaan met het innemen van volledige posities op uitbraken, maar je moet wel selectief zijn. Zorg ervoor dat je nieuwe en bestaande posities de best presterende aandelen zijn in de best presterende sectoren. Je moet een beetje voorzichtiger worden wanneer de specifieke bullish-pullback niet de eerste is die optreedt tijdens de huidige bullmarkt. Bullish-pullbacks kunnen een fantastische kans zijn om nieuwe posities in te nemen terwijl de markt afkoelt, maar ze kunnen ook snel veranderen in bearish-transities. Blijf dus waakzaam en wees er snel bij om maatregelen te nemen als de markt zich tegen je keert.

			Traden in de bearish-transitie

			Een bearish-transitie geeft aan dat de markt kan overgaan van een bullmarkt naar een bearmarkt. Je reageert op een bearish-transitie door:

			

					de stops op al je openstaande posities aan te scherpen;

					je posities nauwlettend in de gaten te houden;

					je rigoureus aan je stops te houden;

					een longpositie te verlaten bij de eerste tekenen van problemen.

			



			Je moet ook overwegen om longposities af te dekken door gebruik te maken van opties. Als je gebruikmaakt van marge voor leverage, is het snel afbouwen van verslechterende posities nog belangrijker.

			Als je erg enthousiast bent, kun je op zoek gaan naar kandidaten voor het short verkopen. Wees echter voorzichtig en proef alleen aan deze trades. Als je van plan bent om short te gaan, neem dan kleine posities in en houd je stops heel strak. We bespreken de werking van het short verkopen in hoofdstuk 15.

			Traden in een bearmarkt

			Als je zeker weet dat een bearmarkt is begonnen, neem dan geen nieuwe longposities in. Je open posities raken waarschijnlijk hun stops en worden gesloten, maar voor de overgebleven posities maak je je stops strakker en bouw je de bestaande longposities af bij de eerste tekenen van problemen. Hedge alle resterende longposities met putopties.

			Als je het aandurft om short te gaan met aandelen, dan is een bevestigde bearmarkt de tijd om dat te doen. De werkwijze van het short gaan met aandelen wordt in hoofdstuk 15 besproken. Het kan zijn dat je volwaardige shortposities wilt innemen en volledig wilt investeren in short gaan. (Zie de komende paragraaf ‘Een hypothetisch tradingvoorbeeld’ voor een voorbeeld van positiegrootten.) Opmerking: een margerekening is een vereiste bij short gaan. We gebruiken zelden marge voor leverage wanneer we short traden, maar als je dit wilt gaan doen, dan is het nu het moment. Je kunt ook gebruikmaken van inverse ETF’s (die derivaten gebruiken om te profiteren van dalende waarden van de onderliggende effecten) om aan de shortzijde van de markt te traden.

			Traden in de bearish-pullback

			Een bearish-pullback is een consolidatiefase binnen een markt die toch een bearmarkt blijft. Een bearish-pullback is dus geen goede gelegenheid om nieuwe longposities in te nemen. Je moet stops op bestaande shortposities aanscherpen en overwegen om deze posities af te dekken met callopties, vooral wanneer je gebruikmaakt van marge voor leverage. Een bearish-pullback is een kans om met short gaan winsten te nemen en extra shortposities in te voeren wanneer je nieuwe of volgende uitbraakpatronen naar beneden ziet (zie hoofdstuk 9). Controleer of nieuwe en bestaande shortposities de slechtst presterende aandelen zijn in de slechtst presterende sectoren.

			Een hypothetisch tradingvoorbeeld

			We bespreken hier een hypothetisch scenario. De markt staat aan het begin van een nieuwe bullmarkt en gaat over in een bullish-transitiefase. Je voorbeeldportefeuille bestaat op dit moment uit € 100.000 en is 100 procent in contanten. Jouw doel: stel tien posities vast op basis van de hoogte van de bullmarkt, wat betekent dat je van plan bent om gemiddeld € 10.000 van je startkapitaal aan elke positie toe te wijzen.

			Wanneer je tekenen van een bullish-transitie begint te zien, ben je waarschijnlijk aan het uitzoeken welke posities je in gaat nemen, zelfs al heb je nog geen aandelen gevonden die aan je tradingcriteria voldoen. Toch wil je graag deelnemen aan de nieuwe bullmarkt en ben je bereid om een klein verlies te riskeren als de bullmarkt niet tot stand komt.

			In dit geval kun je beginnen met het innemen van een kleine positie, bijvoorbeeld een halve positie van € 5.000, door gebruik te maken van exchange-traded funds (ETF’s) voor de brede marktindexen en misschien voor een of twee sectorfondsen voor het geval ze uitbreken. Je kunt bijvoorbeeld een positie van € 5.000 in de NASDAQ ETF (QQQQ) innemen, met een vergelijkbare inzet op de S&P 500 ETF (SPY) en vergelijkbare posities in de cyclische en technologiesector ETF’s (respectievelijk XLY en XLK). In totaal neem je dan posities in de markt in voor een totaal van € 20.000, wat 20 procent van je kapitaal is. Dit soort inzetten is geschikt voor een relatief risicovolle, bullish-transitiefase.

			Als aandelen uit hun tradingrangepatronen breken, kun je posities toevoegen, maar je moet doorgaan met het innemen van kleine posities totdat je zeker weet dat de markt veranderd is in een bullmarkt. Je moet ook een bovengrens instellen voor de hoeveelheid kapitaal die je bereid bent te investeren tijdens een bullish-transitiefase, misschien niet meer dan 40 procent of 50 procent van je totale tradingkapitaal.

			Als de marktomstandigheden overgaan in een bullmarkt, dan kun je beginnen met het innemen van volledige posities en volledig gaan investeren. Misschien wil je ook je posities in de ETF’s herverdelen naar toonaangevende aandelen die een hoge relatieve sterkte vertonen. Als je van plan bent om de marge als leverage te gebruiken, dan is een bullmarkt de tijd om dit te doen. In dit geval kun je je € 100.000 aan tradingkapitaal in een portefeuille van aandelen en ETF’s tot een waarde van maximaal € 200.000 als leverage gebruiken of zelfs meer naarmate je portefeuille groeit (zie hoofdstuk 15 voor meer informatie over traden op marge). Je kunt aan bestaande posities toevoegen of nieuwe posities in leidende aandelen toevoegen wanneer deze uit de tradingrangepatronen breken. Wat je ook besluit, houd het aantal posities klein.

			Wanneer de markt zich consolideert in een bullish-pullbackfase, moet je je stops aanscherpen en overwegen om je posities af te dekken. Door dit te doen kun je je stops gebruiken om van ondermaats presterende aandelen af te komen. Als je door een stop van een positie afscheid moet nemen, vergeet deze dan verder. Als het een winstgevende trade is, betaal dan je belastingen en wees blij met je winst. Als je een leverage-effect hebt, dan wil je snel uit je verslechterende posities stappen als ze zich tegen je keren, zodat je je winst niet hoeft op te geven.

			Tijdens een bullish-pullback moet je eerst beslissen of je de portefeuille wilt afdekken en dan beslissen of je elke individuele positie of de portefeuille als geheel wilt afdekken. Over het algemeen maak je je waarschijnlijk meer zorgen over een marktbrede neerwaartse bijstelling dan over een groot struikelblok in een enkele positie. Als dat het geval is, dan is het zinvol om de hele portefeuille af te dekken met indexopties. Maar hoe groter het aantal aandelen in je portefeuille, hoe zinvoller het is om je individuele posities af te dekken.

			Als een bullish-pullback weer naar een bullmarkt terugkeert, herverdeel dan je kapitaal in de nieuwe leiders als ze uitbreken. Na elke bullish-pullback is het verstandig om wat conservatiever te worden. Je kunt bijvoorbeeld je stops aanscherpen, minder leverage gebruiken of doorgaan door je met een hedge tegen een aanzienlijke neerwaartse bijstelling in te dekken.

			Wanneer de bullmarkt overgaat in een bearmarkt, moet je je longposities verlaten wanneer je stops worden bereikt. Je kunt je posities behouden zolang ze geen geld verliezen, maar laat je bullmarktwinsten niet verdampen. Als je short wilt gaan, dan is de bearmarkt het moment om dit te doen.
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			Winstgevende trades maken is aanzienlijk gemakkelijker als je tijdens bullmarkten koopt en tijdens bearmarkten verkoopt of short gaat. Probeer ook hier niet tegen de dominante trend in te gaan. Natuurlijk bestaan er subtiele nuances. Je kunt tijdens bearmarkten bijvoorbeeld longposities in defensieve aandelen innemen, zoals nutsbedrijven en financiële bedrijven. Sommige traders vinden het winstgevend om, zelfs tijdens een onstuimige bullmarkt, een tweezijdige portefeuille aan te houden, waarbij de best presterende aandelen worden ingekocht en tegelijkertijd short wordt gegaan op slecht presterende aandelen, maar ons advies is om het simpel te houden. Word er bedreven in om met de dominante trend mee te traden voordat je je strategie probeert te finetunen.


		
		
		
		
		
		
		
		
		
IN DIT HOOFDSTUK

		De voor- en nadelen van ETF-trading nader bekeken

			ETF-families verkennen

			Sectorrotatie implementeren

			Een ETF-portefeuille samenstellen

		

	
Hoofdstuk 14: 
Tradingrisico’s minimaliseren met exchange-traded funds

			De juiste aandelen vinden om mee te traden terwijl je je portefeuille opbouwt, kan tijdrovend en risicovol zijn. Je kunt de juiste sectoren kiezen, maar dan een aandeel kiezen dat in deze groep ondermaats presteert, waardoor de nauwkeurigheid van je sectoranalyse teniet wordt gedaan. Je kunt de risico’s van het uitzoeken van individuele aandelen echter minimaliseren door gebruik te maken van exchange-traded funds (ETF’s) bij de implementatie van je sectorrotatiestrategie.

			In dit hoofdstuk bespreken we de basisprincipes van ETF’s, verkennen we de verschillende soorten families en bespreken we enkele beperkingen van ETF’s. Vervolgens laten we je zien hoe je een strategie voor sectorrotatie implementeert en maak je kennis met alternatieven voor aandelen in ETF’s.

			Wat is een ETF?

			Exchange-traded funds of ETF’s worden opgebouwd met een mandje aandelen die een bepaalde index volgen. Dat kan gaan om een grote, traditionele index (zoals de S&P 500) of een kleinere, meer specifieke groep zoals biotechnologische aandelen binnen de gezondheidszorgsector. Wanneer je een ETF koopt, koop je een indexfonds dat de performance van deze index probeert te evenaren. De meeste ETF’s zijn passieve handelsinstrumenten die eerder proberen een index te evenaren dan te verslaan.

			In de volgende paragrafen schetsen we de voor- en nadelen van ETF’s, zodat je weet waar je op moet letten als je erin investeert.

			De voordelen nader bekeken

			Je vraagt je misschien af waarom het gebruik van een ETF een goede zaak is voor de sectorrotatietrading. Het grote voordeel is dat je met deze fondsen actief je portefeuille kunt beheren op basis van je analyse van de huidige sectorrotatieomgeving, maar zonder dat je extra risico’s hoeft te nemen door de selectie van individuele aandelen. Omdat ETF’s passief worden beheerd, hoef je je bovendien geen zorgen te maken over een actieve beheerder van een beleggingsfonds die transacties doet die de analyse van de sectorrotatie ontkrachten. Wanneer je een sector-ETF koopt, weet je precies wat je krijgt.

			ETF’s bieden je een aantal voordelen:

			

					Minimaal beheerrisico. De fondsbeheerder doet slechts kleine periodieke aanpassingen om het fonds in lijn te houden met z’n index, wat het element beheerrisico beperkt. Je maakt gebruik van de kracht van de index die je kiest, waardoor het makkelijker wordt om precies te bepalen waar je geld is belegd.

					Minder beheervergoedingen. Omdat het traden minimaal is, zijn de beheerkosten van ETF’s laag, dus gaat er minder van jouw geld naar vergoedingen.

					Diversificatie. Door je belegging te spreiden over een groter aantal aandelen, zorgen ETF’s voor meer diversificatie in je portefeuille. Ze beperken je overmatige blootstelling aan slechts een of twee aandelen in een sector die je moet onderzoeken en vervolgens nauwlettend in de gaten moet houden.

					Flexibiliteit in traden. Ze worden net als aandelen verhandeld. Je kunt ETF’s kopen en verkopen gedurende de handelsdag. Snel traden brengt geen boetes met zich mee. Je kunt gebruikmaken van marktorders, limietorders, stoporders en stop-limietorders. En, in tegenstelling tot een traditioneel beleggingsfonds, kun je short gaan met de aandelen van een ETF. Ze kunnen ook op marge worden gekocht. (Lees hoofdstuk 15 voor de werkwijze van het short gaan.)

					Hoge volumes. Ze worden vaak met veel hogere volumes verhandeld dan veel individuele aandelen, wat voor meer liquiditeit zorgt. Dit maakt het gemakkelijk om wanneer je maar wilt te kopen en te verkopen.
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			De ETF-markt is de laatste jaren sterk gegroeid, waardoor het gemakkelijk is om een ETF te vinden die past bij bijna elke groep waarin je geïnteresseerd bent. Je kunt ETF’s vinden voor elke sector die je maar wilt. Je kunt ook ETF’s vinden die passen bij de marktkapitalisatie van jouw voorkeur, zoals small-, mid-, large- en mega-capbedrijven. Je kunt ze gebruiken om grondstoffen of valuta’s te verhandelen. Hoewel je misschien vrij gemakkelijk een ETF vindt die precies volgt wat jij wilt, moet je wel begrijpen hoe deze ETF zijn portefeuilles opbouwt (zie de paragraaf ‘Doet familie ertoe?’ verderop in dit hoofdstuk voor meer over informatie dit onderwerp).

			De gebreken vermijden
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			ETF’s kunnen een geweldige manier zijn om risico’s te minimaliseren en tegelijkertijd effectief een strategie voor sectorrotatie te implementeren, maar ze hebben wel een aantal gebreken die niet genegeerd mogen worden:

			

					Vergoedingen. Elke ETF brengt kosten in rekening. Zorg er altijd voor dat je de tarieven begrijpt en vergelijk zorgvuldig de opties die je overweegt.

					Volatiliteit. ETF’s kunnen volatiel zijn, vooral wanneer je begint met traden van fondsen met meer specifieke benchmarks zoals industriegroep-ETF’s die aandelen van gokbedrijven of kledingretailers volgen. Hoe smaller de focus van het fonds, hoe meer volatiliteit het zal kennen. Een ETF die bijvoorbeeld een brede marktindex volgt zal minder volatiel zijn dan een ETF die een bepaalde sector of industriegroep volgt. Als je een ETF voor olie en gas kiest, kan deze net zo hard vallen als elke olie- of gasvoorraad wanneer de hele industrie een scherpe neergang kent.

					Liquiditeit. Hoewel veel ETF’s een hoog volume en een hoge liquiditeit kennen, heeft de spectaculaire uitbreiding van de ETF-markt in de afgelopen jaren ook geleid tot een groot aantal nieuwere, dunner verhandelde fondsen met een lagere liquiditeit. Bekijk het handelsvolume voor elke ETF die je voor je portefeuille overweegt. Als het handelsvolume klein is, kan het moeilijk zijn om een koper te vinden wanneer je eruit wilt stappen. Een onmiskenbaar teken van lage liquiditeit is een grotere spread tussen de bied- en laatkoersen dan die van andere fondsen die je overweegt.

					Vermogenswinsten. Sommige ETF’s betalen vermogenswinsten uit. Dit betekent dat je belasting moet betalen over de uitgekeerde vermogenswinsten. Als dit een probleem voor je is, kun je je geld beter inzetten op ETF’s die hun vermogenswinsten herinvesteren.
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			Je gebruikt ETF’s om de handelskosten te minimaliseren en risico’s te verminderen. Zorg ervoor dat je geen volatiliteit- of liquiditeitsproblemen veroorzaakt wanneer je je ETF’s kiest. Ook wil je natuurlijk je belastingaanslag minimaal houden, vermijd dus de ETF’s die vermogenswinsten uitkeren.

			Doet familie ertoe?

			Grote adviesbedrijven zetten de ETF’s op. De ETF’s van hetzelfde adviesbureau worden een familie genoemd. Elke familie wordt ontwikkeld op basis van een set van sectorregels die door de adviseur voor de familie zijn vastgesteld. Families kunnen op drie manieren ontwikkeld worden: marktgewogen, gelijkgewogen of fundamenteel gewogen. In de volgende paragrafen bekijken we hoe elk van de wegingsopties van invloed kan zijn op de ETF’s die je kiest.

			Marktgewogen ETF’s

			Marktgewogen ETF’s zijn gebaseerd op marktkapitalisatie en de onderliggende sectoren. Dit wegingstype geeft je een goede toegang tot de algemene Amerikaanse economie en de sectoren ervan. Ze zijn vooral gericht op aandelen met een grote marktkapitalisatie en bieden weinig toegang tot aandelen met een kleine marktkapitalisatie (die over het algemeen volatieler zijn). Omdat veel sectoren slechts enkele bedrijven hebben die large- of mega-capaandelen zijn, vind je in dit soort ETF’s meestal slechts enkele bedrijven. ETF’s zijn beschikbaar voor elk van de elf belangrijkste marktsectoren (duurzame consumptiegoederen, basisconsumptiegoederen, energie, financiële sector, gezondheidszorg, industrie, informatietechnologie, grondstoffen, onroerend goed, telecommunicatiediensten en nutsbedrijven) en ook voor de kleinere industriegroepen binnen deze sectoren.
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			Als je je portefeuille aan het opbouwen bent, moet je onderzoek doen naar de indexen die elke ETF-familie gebruikt en er zeker van zijn dat de keuze van de index overeenkomt met je tradingdoelen. We raden je over het algemeen aan om één familie van ETF’s te kiezen en bij deze familie te blijven om ongewenste duplicatie te voorkomen. Ook zorgt deze praktijk ervoor dat je een portefeuille opbouwt met de sectoren die je van plan bent te gebruiken.

			Twee bedrijven die de grootste families van marktgewogen ETF’s beheren zijn iShares (beheerd door BlackRock) en State Street Global Advisors. De Dow Jones sector-ETF’s van iShares gebruiken bijvoorbeeld de Dow Jones U.S.-index. Deze index is een marktkapitalisatie-index die is ontworpen om 95 procent van de Amerikaanse aandelenmarkt te vertegenwoordigen. De beheerders van deze ETF’s gebruiken het systeem Industrial Classification Benchmark (ICB) om de samenstelling van elke sector en subsector te bepalen. De ICB-classificaties werden gezamenlijk ontwikkeld door Dow Jones en de Britse indexator FTSE. (FTSE ontwikkelt ook indexen voor vele nationale beurzen, zoals de effectenbeurs van Thailand en de beurs van Cyprus.) De ICB kent 10 industrieën, 18 supersectoren, 39 sectoren en 104 subsectoren.

			Sector-SPDR’s, wat staat voor Standard & Poor’s depository receipts, van State Street gebruiken de S&P 500 als onderliggende index, die de 500 toonaangevende bedrijven in de Verenigde Staten omvat. Zij gebruiken een ander classificatiesysteem, de Global Industry Classification Standard (GICS), om de samenstelling van elke sector te bepalen. Deze standaard is gezamenlijk ontwikkeld door Morgan Stanley Capital International (MSCI) en Standard & Poor’s (S&P). De GICS kent 11 sectoren, 24 industriegroepen, 68 industrieën en 157 subindustrieën.

			De GICS hanteert een marktgerichte benadering. Het groepeert bijvoorbeeld consumenten in twee sectoren, namelijk duurzame consumptie- en de basisconsumptiegoederen, die beide goederen en diensten bevatten. Dit verschilt van de ICB, die consumentenondernemingen groepeert naar consumptiegoederen en consumentendiensten.

			Bij de ontwikkeling van een sectorstrategie kan de marktoriëntatie een belangrijk verschil maken. De basisconsumptieproducten worden als niet-cyclisch beschouwd. Consumenten moeten deze producten kopen ongeacht wat er in de economie gebeurt. Duurzame consumptie wordt meer beïnvloed door cycli. Naarmate de economie groeit en de gemiddelde consument een hoger besteedbaar inkomen heeft, is de kans groter dat hij duurzame artikelen zoals nieuwe kleding of een tweede auto koopt. De duurzame consumptiesector omvat industrieën zoals autofabrikanten, reisorganisaties en restaurants. In een groepering op basis van consumptiegoederen en consumentendiensten krijg je echter een mix van niet-cyclische en cyclische aandelen.
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			Inzicht in de samenstelling van de sector is cruciaal voor de implementatie van een winstgevende sectorstrategie. Zorg er altijd voor dat je de onderliggende indexen onderzoekt als je voor ETF’s kiest in je portefeuille.

			Gelijkgewogen ETF’s

			Gelijkgewogen ETF’s geven alle aandelen een vergelijkbare weging, ongeacht de omvang van de aandelen. Deze weging gaat ervan uit dat alle aandelen dezelfde impact hebben op de index. Dit type ETF presteert beter dan een marktgewogen ETF wanneer de small-capaandelen beter presteren dan de large-capaandelen. Elk van dit type sector-ETF wordt elk kwartaal opnieuw gebalanceerd om zo een ongeveer gelijke weging van de aandelen in de onderliggende index te handhaven.

			Omdat het aantal small-capbedrijven veel groter is dan het aantal large- of mega-capbedrijven, moet dit type ETF veel meer aan trading doen om in balans te blijven dan een ETF met slechts een paar grote bedrijven. Vergelijk dus zeker de vergoedingen die je moet betalen met die van marktgewogen sector-ETF’s. Vraag jezelf af: is het me de hogere prijs waard om toegang te krijgen tot small-capaandelen? Het is duidelijk dat wanneer small caps beter presteren dan large caps, het antwoord waarschijnlijk ja is.

			Twee voorbeelden van dit type ETF zijn de Rydex S&P 500 Equal Weight Sector ETF’s en de Guggenheim S&P 500 ETF’s, die beide gebaseerd zijn op de S&P 500 index en de GICS standaard.
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			Als je ervoor kiest om te werken met gelijkgewogen ETF’s, zal je portefeuille meer gericht zijn op kleine aandelen en mogelijk niet representatief zijn voor de economie als geheel. Omdat aandelen met een grote kapitalisatie representatiever zijn voor de economie, is dit type ETF wellicht niet de beste keuze voor een sectorrotatiestrategie.

			Fundamenteel gewogen ETF’s

			Fundamenteel gewogen ETF’s zijn relatief nieuw in de wereld van ETF’s. Ze zijn gebaseerd op de onderliggende fundamenten (basisgegevens), zoals verkopen, cashflow, boekwaarde en dividenden. Bedrijven die het grootste zijn, ongeacht de door de ETF-manager gekozen basisgegevens, hebben het grootste gewicht in de index.

			Enkele spelers in deze markt zijn negen FTSE RAFI sector-ETF’s van PowerShares. De ICB wordt gebruikt om de samenstelling van elke sector te bepalen. Voor deze ETF’s zijn informatietechnologie en telecommunicatie gecombineerd tot één sector.
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			Een fundamenteel gewogen index kan nauwer aansluiten bij de algemene economie dan een marktgewogen index, omdat de gewichten van de afzonderlijke bedrijven gebaseerd zijn op de grootte van de onderneming en niet alleen op de marktkapitalisatie.

			Strategieën voor sectorrotatie

			In hoofdstuk 5 lieten we je kennismaken met strategieën voor sectorrotatie. ETF’s maken implementatie van deze strategieën gemakkelijker door de benodigde tijd voor onderzoek van individuele aandelen te minimaliseren. In plaats daarvan kun je deze tijd gebruiken om sectoren te volgen. Nadat je de familie van ETF’s die je wilt gebruiken, hebt onderzocht en geselecteerd, kun je het grootste deel van je tijd besteden aan onderzoek naar wat analisten zeggen over de richting van de economie. Vervolgens kun je je portefeuille herschikken en zo de economische trends volgen. In deze paragraaf bekijken we deze trends en zien we welke sectoren het beste presteren in welke trends.
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			Wanneer je een strategie voor sectorrotatie gebruikt, ben je op zoek naar de sector die een dieptepunt heeft bereikt en nu tekenen van herstel begint te vertonen. Je wilt de sector oppikken die de meeste kans maakt om te herstellen en instappen als deze herstel begint te vertonen. Dit is de klassieke strategie van laag kopen en hoog verkopen.

			Vroeg herstel

			Wanneer de verwachtingen van de consument en de industriële productie beginnen te stijgen en de rentetarieven het dieptepunt bereiken, weet je dat je de eerste stadia van herstel ingaat. In het beginstadium van het herstel hebben grondstoffensectoren, zoals XLB (Materials Select Sector SPDR Fund) en energiesectoren, zoals XLE (Energy Select Sector SPDR Fund) of IXC (iShares Global Energy ETF), de tendens om de leiding te nemen. Het vinden van de juiste ETF’s in deze sectoren is een goede manier om je portefeuille te verzwaren naarmate de economie zich herstelt.

			Volledig herstel

			Nadat de economie zich volledig herstelt, zul je tekenen zien dat de consumentenverwachtingen dalen. Productiviteitsniveaus en rentetarieven vlakken af. In deze economische periode nemen bedrijven in de basisconsumentengoederen- en dienstensector het voortouw. Maar wees klaar om maatregelen te nemen als de economie de volgende recessie ingaat. Het is verstandig om altijd een deel van je portefeuille in de niet-cyclische ETF’s te hebben. Zij leveren basisconsumptiegoederen, zelfs in tijden van recessie. Een mogelijke keuze kan de XLP (Consumer Staples Select Sector SPDR Fund) zijn.

			Vroege recessie

			Het eerste deel van een recessie herken je aan bepaalde tekenen: de verwachtingen van de consument dalen sterker en de productiviteit begint te dalen. Ook de rentetarieven beginnen te dalen. ETF’s in de nutsbedrijvensector, zoals XLU (Utilities Select Sector SPDR Fund) en de financiële sector, zoals XLF (Financial Select Sector SPDR Fund), zijn ETF’s om aan te houden omdat de onderliggende aandelenkoersen de tendens hebben om te stijgen aan het begin van een recessie. Beleggers hebben de neiging om te zoeken naar aandelen die enige veiligheid bieden en hogere dividenden uitkeren. Goud en andere waardevolle minerale aandelen zien er ook goed uit wanneer beleggers veiligheid zoeken. Hoewel de recessie van 2008 een anomalie was, zie je over het algemeen dat banken, verzekeringsmaatschappijen en beleggingsmaatschappijen goed presteren tijdens de eerste delen van een recessie.

			Volledige recessie

			Je denkt er misschien niet aan om te kijken naar de consumentenaandelen wanneer de economie zich in een volledige recessie bevindt, maar tijdens een volledige recessie verbeteren over het algemeen juist de verwachtingen van de consumenten. De uitgaven beginnen te stijgen. Toch blijft de industriële productiviteit waarschijnlijk vlak en de bedrijven verhogen hun productieniveau pas als ze denken dat de consumenten ook werkelijk weer hun uitgaven gaan vergroten. De rentetarieven dalen of blijven laag, omdat zowel bedrijven als consumenten nauwelijks geld uitgeven, waardoor er meer krediet beschikbaar komt. In de recessie van 2007-2009 bleven de beschikbare kredieten krap omdat banken hun problemen met de verliezen in hypotheek- en creditcardmarkt eerst moesten oplossen. In toekomstige recessies zijn deze problemen waarschijnlijk minder ernstig. Tijdens een volledige recessie leiden de ETF’s die zich richten op cyclische aandelen, zoals XLY (Consumer Discretionary Select Sector SPDR Fund) en technologieaandelen, zoals XLK (Technology Select Sector SPDR Fund) of IXN (iShares Global Tech ETF), doorgaans de weg naar het volgende herstel.

			ETF’s analyseren
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			Bij het analyseren van ETF’s moet je twee dingen in overweging nemen: eerst moet je de onderliggende indexen en benchmarks voor classificatie onderzoeken, zodat je weet welke soorten aandelen waarschijnlijk deel zullen uitmaken van de ETF. Daarna moet je de tradinggeschiedenis van het fonds onderzoeken om te weten te komen hoe het presteerde in de verschillende soorten markten.

			Als je bijvoorbeeld denkt dat er een volledige recessie gaande is, dan kun je overwegen om je portefeuille te verzwaren met cyclische en technologische aandelen. Kijk naar de grafieken voor de ETF’s die je overweegt en bekijk hoe goed (of slecht) ze het deden tijdens de laatste volledige recessie. Omdat ETF’s op de grote beurzen gelukkig net zo te traden zijn als aandelen, kun je hun prijsgrafieken op bijna dezelfde manieren analyseren. De technische concepten die van toepassing zijn bij het bekijken van de grafiek van een aandeel zijn ook van toepassing op de grafiek van een ETF.

			Net als bij een beleggingsfonds kijk je naar de historische performance van de ETF. Hoewel het verleden geen garantie biedt dat de ETF in de toekomst op dezelfde manier zal presteren, geeft dit je toch een reden om je beslissing te baseren op de ETF’s die je wilt gebruiken.
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			NASDAQ (www.nasdaq.com/investing/ETFs) is een goede website om te onderzoeken wat de analisten niet alleen over individuele ETF’s maar ook over sectorkeuzen zeggen. Daar vind je een schat aan artikelen over ETF’s en over hoe de markt was en waar die naartoe gaat, samen met mogelijkheden voor ETF om de trends te volgen. Misschien wil je je wel aanmelden voor zowel het laatste nieuws over ETF’s als commentaarfeeds over ETF’s die beschikbaar zijn op deze website. De aanmeldingen zijn gratis.

			Een andere uitstekende bron is ETF.com (www.etf.com). Deze site biedt een uitgebreide verzameling van nuttige onderzoeksinstrumenten om ervoor te zorgen dat je onderzoek naar ETF’s zo volledig en grondig mogelijk is. De site biedt ook een aantal gratis nieuwsbriefdiensten waarop je je kunt abonneren.

			Ten slotte is Morningstar (www.morningstar.com/Cover/ETFs.aspx) een goede bron voor onderzoek naar ETF’s. Daar vind je veel informatie over zowel individuele ETF’s als over trends in de ETF-sector.
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			Nadat je je onderzoek hebt gedaan, kun je op StockCharts.com (http://stockcharts.com) je instap- en uitstappunten kiezen met de vergelijkende grafiektool PerfCharts. Met PerfCharts kun je dynamisch de performance van maximaal tien verschillende aandelen of fondsen op dezelfde grafiek vergelijken. Creëer je eigen groep met een unieke groep symbolen, of gebruik de voorgedefinieerde PerfCharts om populaire groepen te analyseren, zoals de belangrijkste marktindexen of Amerikaanse goederengroepen. Om te beginnen klik je op het tabblad Free Charts boven aan elke willekeurige webpagina van StockCharts.com en kijk dan naar het vakje PerfCharts.

			De ETF PerfChart van de S&P sector is een prima hulpmiddel voor het visualiseren van de relatieve sterkte. Het stelt je in staat om snel te bepalen welke sectoren zich naar boven en welke zich naar beneden bewegen, waardoor je er zeker van bent dat je je alleen richt op de best presterende sectoren. De S&P sector-ETF’s PerfChart op StockCharts.com is te vinden op: https://stockcharts.com/freecharts/perf.php?[SECT].

			Portefeuille opbouwen

			Het samenstellen van een ETF-portefeuille is niet veel anders dan het samenstellen van een aandelenportefeuille. Je volgt dezelfde basistechnieken die we in hoofdstuk 15 en 16 bespreken. Het enige verschil is dat je ETF’s in plaats van aandelen gebruikt voor de opbouw van je tradingsysteem.

			ETF’s kunnen worden gecreëerd met behulp van tradinginstrumenten naast binnenlandse aandelen, zoals grondstoffen en valuta. Als je avontuurlijker bent en de risico’s van andere soorten tradinginstrumenten en -strategieën begrijpt, wil je misschien een aantal van de volgende ETF’s bekijken.

			Internationale trades met ETF’s

			Als je een internationale component wilt toevoegen aan je tradingstrategie, dan maken ETF’s dat veel gemakkelijker. Je hoeft je geen zorgen te maken over de problemen die het onderzoek naar individuele internationale aandelen met zich meebrengt. Je doet gewoon onderzoek naar de ETF’s voor de landen die je wilt toevoegen aan je strategie.
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			Maar wees voorzichtig, want nu voeg je de marktrisico’s van internationale handel toe, waaronder valutarisico’s (de fluctuatie van valutakoersen tussen de landen die in de ETF vertegenwoordigd zijn) en politieke risico’s (de politiek van elk land waarvan de aandelen in de ETF zitten).

			Grondstoffen en ETF’s

			Je kunt er ook voor kiezen om grondstoffen toe te voegen aan je beleggingsmix. ETF’s met grondstoffenmandjes of afzonderlijke grondstoffen zijn voorhanden. Maar dit type traden is anders, dus zorg ervoor dat je de basisprincipes van de grondstoffenhandel bestudeert voordat je hier je geld in stopt en risico’s neemt. Als het onderwerp je interesseert, tik dan een exemplaar van Engelstalige Commodities For Dummies van Amine Bouchentouf (Wiley) op de kop, voordat je natte voeten krijgt.

			Valutahandel en ETF’s

			Je kunt zelfs handelen in valuta met ETF’s. De meeste grote valuta’s hebben een ETF waarmee je kunt traden met een mandje assets in deze valuta. Je vindt meer informatie over valutahandel in het Engelstalige Currency Trading For Dummies van Kathleen Brooks en Brian Dolan (Wiley).

			Leveraged ETF’s

			Leveraged ETF’s versterken het rendement van een bepaalde index door gebruik te maken van financiële derivaten en schulden. Een hefboomeffect (leverage) van 2:1 betekent bijvoorbeeld dat elke dollar die door een trader in het fonds wordt belegd, wordt gekoppeld aan een dollar aan schulden. Theoretisch gezien zal als alles goed gaat, de hefboomwerking van de ETF een dubbele opbrengst opleveren. Dus als de index waarop de hefboomwerking van de ETF is gebaseerd 1 procent stijgt, stijgt de waarde van de ETF met 2 procent.
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			Deze verhoging klinkt je misschien geweldig in de oren, maar het tegendeel is ook waar. Als de ETF wat trend betreft op de verkeerde kant inzet en de index daalt met 1 procent, daalt de waarde van de ETF met 2 procent. Leveraged ETF’s kennen wel een strategie voor het minimaliseren van de risico’s, maar het is een strategie die de risico’s die je neemt nog kan vergroten.

			Inverse ETF’s

			Als je je weddenschappen wilt afdekken en investeert in een ETF die in de tegenovergestelde richting van de index beweegt, kies dan voor een inverse (omgekeerde) ETF. Dit kan een eenvoudiger alternatief zijn voor het traditionele short gaan. Je kunt bijvoorbeeld de ProSharesShort QQQQ ETF (PSQ) kiezen als je een neergang van de NASDAQ 100 Index verwacht.

			Dus als je verwacht dat de onderliggende index stijgt, maar je wilt een verzekeringspolis voor het geval de index daalt, kun je ervoor kiezen om je tradingportefeuille in evenwicht te brengen met een inverse ETF voor de sector waar je op gokt.
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Hoofdstuk 15: 
Je trades uitvoeren

			Je hebt je aandeel gekozen en staat klaar om positie te nemen. Zolang je je trade plaatst tijdens handelsuren, ben je flexibel in de manier waarop je order wordt ingevoerd en uitgevoerd. Maar als je tijdens handelsuren geen tijd hebt om de markt in de gaten te houden, of als je je order na sluiting van de markt plaatst, moet je veel secuurder zijn bij het plaatsen van de order. Ook moet je veel preciezer zijn bij het aangeven van het type invulling (of de voorwaarden voor de order) dat je bereid bent te accepteren. Je kunt anders weleens voor vervelende verrassingen komen te staan als je in het uitvoeringsrapport van je broker ziet hoe de trade is uitgevoerd.

			In dit hoofdstuk kijken we naar de beschikbare alternatieven voor het invoeren van een koop- of verkooporder of voor short gaan. We vertellen ook hoe de keuzen die je maakt invloed kunnen hebben op de trade. Verder kijken we naar margevereisten, bespreken we hoe traden invloed heeft op je belastingaangifte en bepalen we situaties waarbij je je bewust moet zijn van regelgeving op het gebied van de aandelenhandel.

			Positie innemen en verlaten

			Als je voor een trade positie wilt innemen of deze wilt verlaten, moet je je broker vertellen wat je wilt doen. Hiervoor voer je een order in bij je broker. In deze order geef je aan je broker het aantal aandelen en het symbool voor het aandeel, fonds of effect door waarin je wilt handelen. In je order geef je ook het type transactie op en vertel je de broker hoe deze de order moet uitvoeren. (Zie hoofdstuk 2 voor meer informatie over de soorten orders.) In deze paragraaf vertellen we je welke instructies je je broker kunt geven.

			Voordat je je tradeorder invoert, wil je waarschijnlijk weten wat de koers is. In het ideale geval bevat het noteringssysteem van je broker ongeveer dezelfde informatie als je ziet in figuur 15.1.
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FIGUUR 15.1: Een noteringsscherm voor AT&T-aandelen.
Grafiek met dank aan StockCharts.com
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			De velden die je in figuur 15.1 ziet, zijn:




			

					Beschrijving. De naam van het aandeel en het bijbehorende symbool (in dit geval T, AT&T, Inc.).

					Beurs. De beurs waarop het aandeel wordt verhandeld (in dit geval de NYSE).

					Netto percentagewijziging (gemarkeerd met ▲ of ▼). De koerswijziging wordt uitgedrukt (+ of –) als percentageverschil tussen de slotkoers van de vorige handelsdag en de actuele slotkoers.

					Nettowijziging (Chg). De koerswijziging (+ of –) ten opzichte van de slotkoers van de vorige handelsdag.

					Laatste (Last). De koers voor de recentste uitgevoerde trade tijdens handelsuren. Als de beurzen gesloten zijn, is deze koers hetzelfde als slotkoers.

					Volume. Het dagelijkse tradingvolume.

					Opening (Open). De koers voor de eerste trade van de dag.

					Hoogste (High). De hoogste tradekoers van de dag.

					Laagste (Low). De laagste tradekoers van de dag.

					Voorgaande slotkoers (Prev Close). De laatste tradekoers van de vorige handelsdag.

					Biedkoers (Bid). De hoogste koers die een koper bereid is te betalen om het aandeel te kopen.

					Biedvolume (Bid Size). Het aantal aandelen waarop wordt geboden voor de biedkoers.

					Laatkoers (of aanbod) (Ask). De laagste koers die iemand heeft geboden om verkoop van het aandeel te accepteren.

					Vraagvolume (Ask Size). Het aantal aandelen dat voor de vraagprijs wordt aangeboden.

					K/W (P/E). De koers-winstverhouding (zie hoofdstuk 6).

					WPA (EPS). De winst per aandeel (zie hoofdstuk 6).

					Laatste ticks (Last Ticks). Een of meer symbolen die de richting aangeven van de laatste trades in het aandeel gedurende de dag of aan het eind van de dag waarvoor de notering van kracht is. Een plusteken of een pijl omhoog betekent dat een tradekoers hoger was dan voor de voorgaande trade, ook wel een uptick. Een minteken of een pijl omlaag betekent dat de tradekoers lager was dan voor de voorgaande trade, ook wel een downtick. Een isgelijkteken of een streepje betekent dat de tradekoers gelijk was aan de koers van de voorgaande trade.

					Laatste volume (Last Size). Het aantal aandelen voor de recentste trade.

			



			De bied- en laatkoers in evenwicht houden

			Het grootste deel van de gegevens in het noteringssysteem bestaat uit vaststaande feiten. Maar bij een aantal items geven we wat extra uitleg. Veel nieuwe traders begrijpen niet wat de bied- en laatkoersen zijn waarmee aandelen worden geveild. Het lijkt misschien de omgekeerde wereld, maar als je het bekijkt vanuit het standpunt van de marketmaker (de mensen die tradingactiviteiten beheren of de trades daadwerkelijk uitvoeren; zie hoofdstuk 2 voor meer informatie hierover), wordt het al snel duidelijker. Deze professionele traders verdienen op verschillende manieren geld. Een van de meest voorkomende manieren is via trading met retail beleggers (zo noemen de marketmakers jou en ons, de particuliere beleggers die deelnemen aan de handelsmarkt). Marketmakers kopen aandelen voor een bepaalde koers van een retail belegger en verkopen deze aandelen dan voor een hogere koers door aan een andere retail belegger. Ze kopen voor de biedkoers en verkopen vervolgens voor de laatkoers. Zo maken ze niet alleen vloeiende tradingactiviteiten mogelijk. Marketmakers hebben als doel de aandelen voor een hogere koers te verkopen en zo winst te maken.

			Met een marktorder vertel je je broker voor de actuele koers te kopen of verkopen. Als je een marktorder gebruikt om aandelen te kopen, wordt je order waarschijnlijk uitgevoerd voor de vraagkoers. Als je verkoopt, wordt je marktorder waarschijnlijk uitgevoerd voor de laatkoers. Het lukt je broker misschien weleens je order uit te voeren voor een koers die tussen de bied- en laatkoers zit. Maar reken hier nooit op, want het gebeurt niet erg vaak. Maar als je een limietorder gebruikt, kan je order wel de hoogste biedkoers of de laagste laatkoers worden. Met een limietorder kun je een koers vaststellen waarvoor je trade wordt uitgevoerd. Je geeft de hoogste koers op die je wilt betalen als je koopt of de laagste die je wilt accepteren als je verkoopt. Als je je limietorder instelt tussen de actuele bied- en laatkoers, wordt je order de beste biedkoers als je koopt of de beste laatkoers als je verkoopt.
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			Als je een limietorder gebruikt, loop je het risico dat je order helemaal niet wordt uitgevoerd als er stevig wordt gehandeld in de effecten en de actuele marktkoersen zich van je limietkoers af beweegt. Bovendien gaan de NYSE en NASDAQ verschillend met dit type order om. Als je tegen problemen aanloopt, kan je broker je helpen.

			De spread begrijpen

			De spread is het verschil tussen de bied- en laatkoers. De spread wordt ook wel inside spread genoemd. Dit is het verschil tussen de hoogste biedkoers en laagste laatkoers. Toen de aandelenkoersen nog werden genoteerd in stappen van een achtste (12,5 cent) en een kwart (25 cent) was de minimale spread een achtste of een kwart. Tegenwoordig worden koersen genoteerd in decimalen. De spreads zijn daardoor wat krapper en kunnen slechts een cent per aandeel zijn op de meest verhandelde aandelen. De grotere beurzen ondersteunen spreads van minimaal één cent. Maar sommige ECN’s (elektronische communicatienetwerken, zie hoofdstuk 2) staan krappere spreads toe voor een beperkt aantal effecten.
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			Als je een limietorder instelt binnen de spread, zodat je limietkoers zich tussen de actuele bied- en laatkoers bevindt, wordt je order de beste biedkoers als je koopt of de beste laatkoers als je verkoopt. Deze benadering is logisch als de spread erg breed is en de koers niet snel verandert. Als de spread krap is, zoals in figuur 15.1, kun je het beste een marktorder gebruiken. Mits de beurs geopend is en het aandeel ruim wordt verhandeld. Maar omdat je de markt de koers laat bepalen waarvoor je order wordt uitgevoerd, in plaats van zelf een limietkoers in te stellen met een limietorder, loop je de kans dat de trade wordt uitgevoerd voor een koers die je niet had verwacht. Dit kan veel lager maar ook veel hoger zijn dan je doelkoers. Houd hier goed rekening mee en wees voorzichtig bij het gebruik van marktorders, zeker als je buiten handelsuren handelt.

			Bij een inside spread vormt het bewegen van de koersen het grootste probleem voor het maken van winst. Vergeet niet dat koersnoteringen maar een momentopname zijn van de actuele bied- en laatkoers. Tegen de tijd dat je order klaarstaat, zijn deze noteringen zeker veranderd. Zelfs het snelste realtimenoteringssysteem heeft een lichte vertraging ten opzichte van de realtimekoersen waarvoor aandelen op de beurs worden verhandeld. Het kan dus zo gebeuren dat de limietorder die je net binnen de spread hebt ingevoerd zich opeens buiten de spread bevindt en niet wordt uitgevoerd. En geloof ons: dat kan een behoorlijke teleurstelling zijn.

			Een effectieve strategie voor order-entry ontwikkelen

			Tijdens handelsuren kun je er redelijk zeker van zijn dat een marktorder voor of ongeveer voor de actuele marktkoersen wordt uitgevoerd. Maar waarschijnlijk heb je, net als de meeste mensen, geen tijd om de hele dag nauwgezet de tradingactiviteiten op de beurs te volgen. Je hebt daarom een andere strategie nodig voor het innemen en verlaten van een positie. Je kunt een of meer alternatieve manieren gebruiken om meer controle te krijgen over de voorwaarden en koersen die je voor het uitvoeren van je orders wilt accepteren.

			Limietorders gebruiken

			Als je aandelen koopt, bepaal je de maximumkoers die je wilt betalen en betaal je niet meer dan dat. Je kunt marktorders dus niet gebruiken om positie in te nemen. In plaats daarvan gebruik je limietorders. Hiermee kun je de hoogste koers bepalen die je voor een aandeel wilt betalen. Dit wordt je limietkoers. Als je short gaat, kies je de laagste koers waarvoor je wilt verkopen en stel je deze in als limietkoers.

			Limietorders zijn effectief bij het openen van een positie. Maar ze kunnen een probleem vormen als je een positie wilt verlaten. Als je bijvoorbeeld je positie moet verlaten omdat de uitbraak is mislukt (zie hoofdstuk 9), moet je de positie gewoon verlaten zonder te proberen de koers nog wat op te schroeven. Mislukte trades herstellen zelden. Sterker nog, ze kelderen vaak nog verder. Geduld helpt je niets als een trade zich tegen je heeft gekeerd. In dit geval kan snelle uitvoering van een marktorder erg nuttig zijn.

			En als je een winstgevende trade hebt en je winst wilt beschermen, is een limietorder zelden de beste manier om de positie te verlaten. Als je een reversal-patroon waarneemt, kun je de positie beter verlaten met een marktorder of een stoporder.

			Stoporders en stop-limietorders gebruiken om positie in te nemen

			Traders gebruiken vaak stops voor het verlaten van een positie. Maar ook voor het innemen van een positie zijn stops nuttig. Als je voor een daadwerkelijke uitbraak het aandeel kiest waarin je wilt traden, kun je een koopstop invoeren voor een koers die hoger ligt dan het uitbraakpunt. Je kunt deze orders invoeren op basis van GTC (good-’til-canceled, geldig tot annulering). Zelfs als het tradingbereik een tijd aanhoudt, wordt met je order pas een transactie getriggerd als de uitbraak plaatsvindt.
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			De meeste brokers stellen een limiet vast voor de tijd dat een order open kan blijven. Zorg er dus voor dat je het GTC-beleid van je broker leest. Houd er ook rekening mee dat NASDAQ geen stoporders ondersteunt. Als je een stop wilt gebruiken als je op de NASDAQ in aandelen handelt, moet je broker een mechanisme bieden waarmee deze trades worden geactiveerd als je stopkoers is bereikt. Controleer of je broker ondersteuning biedt voor de stoporders die je wilt gebruiken.
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			De keerzijde van deze benadering is duidelijk: als je een automatische kooporder gebruikt, kun je de uitbraak niet controleren. Als de uitbraak mislukt en je bij de uitbraak een kooporder hebt geactiveerd, heb je een verliesgevende positie ingenomen.

			Meestal raden we aan een paar dagen te wachten om de uitbraak te bevestigen. Maar deze strategie is op het ene moment beter dan op het andere. Als je er bijvoorbeeld van overtuigd bent dat de markt zich in een bullmarktfase bevindt (zie voor een omschrijving hoofdstuk 13), het tradingbereik van het aandeel lang en nauw is en je een uitbraak duidelijk kunt herkennen, dan kun je prima een GTC-stopkooporder invoeren voor een koers die iets hoger is dan de uitbraakkoers. Maar je moet veel voorzichtiger zijn als de markt zich in een bullish-transitie- of pullbackfase bevindt, of als je zoekt naar tweede en hierop volgende uitbraken. In dat geval zorg je ervoor dat je de uitbraak na een aantal handelsdagen bevestigt (dus of de koers boven de uitbraakkoers van een bullish-uitbraak blijft) voordat je je order invoert. Als je twijfelt, moet je wachten op bevestiging.
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			Een ander probleem met deze benadering is dat nadat de stopkoers is bereikt, je order wordt getriggerd en dit een marktorder voor kopen of verkopen wordt. Je bevindt je dan precies in dezelfde situatie als wanneer je een marktorder hebt ingevoerd terwijl de markt gesloten is. Nadat je stopkoers is geactiveerd, heb je geen controle meer over de uitvoeringskoers.

			Een aandelenkoers laat bijvoorbeeld tijdens een uitbraak uit het tradingbereik een bredere kloof zien (zie hoofdstuk 10) en gaat twee of drie dollar over je stopprijs heen. Je order wordt geactiveerd en wordt waarschijnlijk uitgevoerd voor een koers die veel hoger is dan je stopkoers en die ook veel hoger is dan je had verwacht. Als de aandelenkoers tot onder je uitvoeringskoers daalt, heb je vervolgens een verliesgevende positie. Dit probleem voorkom je alleen met een stop-limietorder. Als bij een stop-limietorder je stopkoers je order activeert, wordt je order geen marktorder maar een limietorder. Deze wordt alleen uitgevoerd als de aandelenkoers weer tot onder je limietkoers zakt (zie hoofdstuk 2 voor meer informatie over limietorders en marktorders). Controleer ook hierbij weer of je broker stop-limietorders toestaat voor NASDAQ-aandelen.

			Je kunt ook een stoporder of een stop-limietorder gebruiken om een short-positie in te nemen. Je kunt een stopverkooporder of een stopverkooplimietorder opgeven voor een trade die je markeert als short sale. Ook hier weer moet je controleren of je broker deze orders ondersteunt voor NASDAQ-aandelen.

			

GTC-ORDERS BEHEREN EN CONTROLEREN
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			Jij en alleen jij bent verantwoordelijk voor het controleren van je open orders. Het wil nog wel eens gebeuren dat verschillende aandelen bijna tegelijkertijd uitbreken. Je moet dus oppassen dat je niet te veel orders klaarzet. Als al je open orders toevallig allemaal tegelijk of zeer kort na elkaar worden geactiveerd, moet je voldoende koopkracht overhouden om al je trades te financieren. Je broker kan anders van je eisen dat je betaalt voor alle trades die je onbedoeld hebt uitgevoerd. Als je niet meteen betaalt, kun je repercussies verwachten van je broker, waaronder beperkingen op je account.





			Stoporders gebruiken om posities te verlaten

			Als je koop- of verkooporder is uitgevoerd, moet je je stoplossinstructies opgeven. Je moet je open posities beschermen en je tegelijkertijd verre houden van kortetermijntraders die de stops willen activeren (ook wel ‘running the stops’ genoemd). Running the stops is een spelletje dat door kortetermijntraders wordt gespeeld. Ze proberen open stoporders te vinden en te activeren voordat ze de aandelenkoers de andere kant op sturen. Dit kan voor hen erg lucratief en voor jou frustrerend en niet te vergeten duur zijn. Je kunt proberen om buiten schot te blijven door niet de meest voor de hand liggende stopkoersen te kiezen. Als een uitbraak bijvoorbeeld bij € 35,75 plaatsvindt, zet je je stoploss niet één cent lager op € 35,74. Ga hier een paar cent onder zitten, bijvoorbeeld op € 35,69 of zelfs op € 35,63. Zo mijd je de voorspelbare stoplosstargets. In hoofdstuk 12 lees je meer over stoplossmaatregelen en de redenen hiervoor.

			Je trades timen: orders invoeren nadat de markt gesloten is

			Als je je trades tijdens de handelsuren invoert, vormen marktorders in de meeste gevallen een acceptabele strategie. Maar als je je grafieken ’s avonds controleert en je trades invoert voordat je de volgende ochtend weer aan het werk gaat, is een andere aanpak beter. Je kunt anders ten prooi vallen aan koerskloven tijdens de opening. Ook loop je het risico dat je orders worden uitgevoerd voor een koers die heel anders is dan de slotkoers op de voorgaande handelsdag. In het ergste geval merk je ’s avonds pas dat je positie kort na uitvoering verliesgevend is geworden.

			Het zal je verbazen hoeveel traders zo traden. Omdat ze overdag werken, analyseren ze ’s avonds de aandelengrafieken en voeren ze hun orders in voordat de handel van start gaat. Helaas reageren veel traders erg voorspelbaar op veelvoorkomende reversal-patronen (zie hoofdstuk 9). Omdat ze allemaal voor dezelfde aandelen een kooporder invoeren, ontstaat kort na opening van de markt schaarste voor dat aandeel. Door schaarste stijgen de koersen van afzonderlijke aandelen, soms zelfs drastisch. Al deze marktorders worden dus uitgevoerd voor een veel hogere koers dan de slotkoers van de voorgaande handelsdag. En tot overmaat van ramp daalt de aandelenkoers na het uitvoeren van al deze orders, als de koopdruk is weggeëbd, weer tot de slotkoers van de vorige dag.

			Professionele traders, waaronder vloertraders, marketmakers, daytraders en swingtraders, verergeren het probleem nog meer. Deze kortetermijntraders zien in hun grafieken dezelfde technische signalen als jij. Zij hebben als doel te profiteren van jouw enthousiasme (en misschien onervarenheid) terwijl jij probeert positie te nemen.

			Hierdoor moet je nadenken over de tactieken van deze kortetermijntraders voordat je positie inneemt. Als zij een uitbraak of een reversal-patroon zien, anticiperen zij op een opleving in de koopactiviteiten. Ze weten ook dat er maar weinig mensen graag verkopen als een aandeel uit het tradingbereik uitbreekt. Onder deze omstandigheden kunnen kopers hun order alleen laten uitvoeren als ze een hogere prijs bieden of elke prijs accepteren die voor het aandeel wordt gevraagd. Als dit gebeurt, is de beste laatkoers relatief hoog.

			Er is altijd wel iemand die het aandeel aan positietraders wil verkopen, maar alleen voor een relatief hoge laatkoers. Kortetemijnswingtraders en daytraders, die het aandeel zelf misschien niet eens bezitten, bieden deze laatkoersen en bieden het aandeel aan de positietraders aan zolang de koopdruk de aandelenkoers opdrijft. Als de kortetermijntraders het aandeel niet zelf bezitten, moeten ze short gaan: ze moeten het aandeel lenen voordat ze het verkopen (zie ook de paragraaf ‘Short gaan op aandelen’ later in dit hoofdstuk). Als de shortsellers de koopdruk hebben geabsorbeerd, neemt de rage af en daalt de aandelenkoers weer naar de uitbraakkoers. Op dat moment kopen de kortetermijntraders de aandelen (voor minder dan waarvoor ze deze hebben verkocht) om hun shortposities te dekken. Met andere woorden: om de aandelen terug te geven die ze hebben ‘geleend’ om ze voor een hogere prijs aan de positietraders te verkopen. Dat is nog eens snel winst maken!

			Zo zie je waarom het altijd verstandig is om geduldig te blijven. Als je je niet inlaat met deze handel bij hoge koopdruk, heb je een veel grotere kans om je order voor een goede koers uit te voeren. Bovendien kun je bepalen of er echt genoeg interesse is om te kopen om de koers boven de uitbraakkoers te handhaven. Natuurlijk loont geduld niet altijd. Soms worden de koersen door de koopdruk opgedreven en moeten shortsellers tegen verlies verkopen. Hierdoor stijgen de koersen vervolgens nog meer. Dit leidt tot een runaway stock. Als dit gebeurt, blijf je waarschijnlijk met lege handen achter en kun je de runaway stock alleen maar verder zien uitlopen. Gelukkig komt dit niet zo heel vaak voor. Je kunt je dus beter niet concentreren op runaway stocks.
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			Ons advies blijft hetzelfde: jaag niet op deze uitbrekende aandelen en runaway stocks. Naarmate de cyclus opbrandt, wat uiteindelijk altijd gebeurt, gaat het aandeel weer terug naar een realistischere koers en kun je opnieuw bepalen of je positie nog steeds zinnig is. Als positietrader kun je het je veroorloven om geduldig te zijn.

			Een week uit het leven van een trader

			In deze paragraaf geven we je aan de hand van een voorbeeldtrade van een fictieve positietrader een idee van het innemen en verlaten van posities. We willen je hiermee de gedachtegang en de timing laten begrijpen. Je kunt dit voorbeeld ook gebruiken om het kiezen van instap- en exitpunten op basis van historische prijzen te oefenen.

			Voor een positietrader begint de week al in het weekend. Je moet enkele dingen doen:

			

					de huidige toestand van de markt beoordelen;

					de huidige toestand van je bestaande posities beoordelen;

					mogelijke kandidaten zoeken om mislukkende posities te vervangen;

					kandidaten vinden voor nieuwe tradingposities.

			



			Uit een educatief oogpunt is de financiële crisis van 2007-2009 een van de interessantste periodes uit het recente verleden om te analyseren. Dit was een van de wisselvalligste periodes voor de aandelenmarkten sinds de Grote Depressie. We kijken naar de week van 8 december 2008 om je te laten zien wat er nodig is om als trader niet alleen te overleven, maar om succes te hebben in de huidige snel veranderende marktomgeving.

			Voordat we beginnen vatten we de prestaties van de markt voorafgaand aan deze week samen. De brede marktindexen piekten in oktober 2007. In het volgende jaar presteerden de aandelen slecht, maar in september 2008 versnelde de dalende lijn drastisch.

			Vanaf de intraday-piek van 1.576 van oktober 2007 tot de laagste koers in november 2008 verloor de S&P 500, net als de meeste brede marktindexen in die tijd, ruim de helft van zijn waarde. In de maanden voorafgaand aan onze voorbeeldweek in december vertoonde de markt een aantal korte, scherpe opwaartse trends in deze overduidelijke downtrend. Zo waren er in het voorjaar en de zomer van 2008 mislukte uitbraken naar de bovenzijde. De druk naar beneden hield aan waardoor de aandelenkoersen steeds verder daalden. Maar in november 2008 schoot de S&P 500 in 5 handelsdagen bijna 20 procent omhoog.

			Omdat de koersen 20 procent stegen, verklaarden de grote media al dat de bearmarkt was geëindigd. Maar in plaats van hen op hun woord te geloven, kunnen we onze analyse gebruiken om te zien of de aanhoudende downtrend echt afgelopen is.

			De technische indicatoren op de grafieken en fundamentele economische omstandigheden lieten voor de eerste week van december 2008 een gemengd beeld zien.

			

					De economie bevond zich duidelijk nog steeds in een recessie en had mogelijk te maken met de slechtste economische omstandigheden die wij zullen ervaren.

					De Fed verlaagde de rentetarieven naar het laagste niveau ooit: bijna 0 procent, wat voor onbekend terrein zorgde voor het rentemilieu.

					De sectoren basisproducten voor consumenten, nutsvoorzieningen en gezondheidszorg waren de best presterende sectoren in de markt. Het sectorrotatiemodel (zie hoofdstukken 5 en 13) beargumenteert dat deze sectoren vaak krachtig worden tijdens een bearmarkt voordat het dal van de bearmarkt wordt bereikt.

					Op de grafieken van zowel de S&P 500 Index als de NASDAQ Composite Index bevond de wekelijkse MACD-indicator (zie hoofdstuk 11) zich ver onder de nullijn. Hoewel de indicator iets steeg, bleef deze ruim onder de signaallijn. Hieruit kunnen we opmaken dat de markt in een bearfase bleef.

					De bullish percentage index (BPI, zie hoofdstuk 13) voor alle brede marktindexen duidde op als bullish bevestigde omstandigheden.

			



			Op basis van de voorgaande factoren kun je er niet van uitgaan dat een bullmarkt is aangebroken. Ook al beweren de media iets anders. De markt bevond zich veel waarschijnlijker in een bearish-pullback. Maar je kunt niet uitsluiten dat er op dat moment een omslag was naar een bullmarkt.

			Nu analyseer je je huidige posities begin december 2008, als je deze had. Gezien de wispelturigheid van de markt zou het niet vreemd zijn als je via stoporders al veel van je kortlopende posities kwijt zou zijn. Net als misschien eventuele langdurige posities. En gezien je conclusie dat de markt zich waarschijnlijk in een bearish-pullback bevindt, zou je geen nieuwe lange posities aangaan.

			Ten slotte kijk je naar nieuwe mogelijke tradingkandidaten. Er was angst voor ingrijpende faillissementen doordat in die periode een aantal grote bedrijven, waaronder Linens ’n Things, Circuit City en Lehman Brothers, failliet werden verklaard. En ook GM balanceerde op het randje van de afgrond. Het was op dat moment nog het beste om individuele aandelen te mijden. Of in ieder geval tot er een duidelijk signaal voor een nieuwe bullmarkt zichtbaar werd. In plaats daarvan leek het in december 2008 verstandiger onder brede marktindex ETF’s en sector-ETF’s te zoeken naar nieuwe tradingkandidaten. (In hoofdstuk 14 gaan we dieper in op ETF’s als tradingoptie.)

			In december 2008 kon je er niet zeker van zijn dat de markt zich in een bearish-pullback bevond. Het had ook het begin van de overgang naar een bullmarkt kunnen zijn. In deze periode moest je tradingmogelijkheden voor de korte en lange termijn heel goed overwegen. Voor posities voor de lange termijn zou je moeten kijken naar zeer sterkte sectoren, zoals basisbenodigdheden voor consumenten, nutsvoorzieningen en gezondheidszorg. Voor posities voor de korte termijn zou je juist kijken naar extreem zwakke sectoren, zoals financiële aandelen en onroerend goed. Je zou ook kunnen kijken naar brede markt-ETF’s voor als tradingkandidaten voor zowel de korte als de lange termijn. Net als omgekeerde ETF’s.

			Als je door de dagelijkse ETF-grafieken bladert, zal het je niet verbazen dat je er maar weinig met een langdurig tradingbereik ziet (zie hoofdstuk 9). Een fonds dat destijds in aanmerking kwam, was het Utilities Select Sector SPDR Fund (XLU). Je ziet enkele patronen waardoor kortdurende posities aantrekkelijk zouden kunnen zijn (zie hoofdstuk 10 en 11). Je ziet bijvoorbeeld dat het ProShares Short S&P500 Fund (SH) kortgeleden een nieuwe hoogste koers had bereikt en zich in een pullback-positie bevond. SH is een omgekeerde ETF. De koers stijgt dus als de S&P 500 Index daalt.

			Je laatste stap is het bepalen van uitbraakpunten en het vaststellen van je instapkoersen (zie hoofdstuk 9) voor de tradingkandidaten die je hebt gevonden. Je kunt op dit moment stopkooporders instellen voor deze trades. Maar je kunt de situatie ook nog even aankijken en de trades actief invoeren als de tradingsignalen zichtbaar zijn.
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			Kijk als oefening nog eens naar de grafieken van onze twee tradingkandidaten XLU en SH. Bekijk hoe deze twee mogelijkheden in de maanden en jaren na december 2008 presteerden. Bepaal tijdens deze periode goede instap- en uitstappunten om je tradingvaardigheden op papier te oefenen. Je hebt het voordeel dat je kunt controleren wat er daadwerkelijk is gebeurd. Hierdoor is het een uitstekende manier om de tradingsignalen te leren herkennen en je eigen tradingplannen te ontwikkelen zonder dat je je eigen kapitaal daadwerkelijk blootstelt aan risico’s.

			Aan het begin van de handelsweek heb je je trades ingevoerd. Daarna zijn je dagelijkse activiteiten relatief eenvoudig. Aan het eind van elke handelsdag moet je:

			

					de huidige omstandigheden van nieuwe of bestaande posities evalueren;

					de huidige omstandigheden evalueren van tradingkandidaten die je tijdens je weekendanalyse hebt geïdentificeerd.

			



			De markt vertoonde op maandag 8 december een grotere kloof. XLU steeg ook, maar brak niet uit het tradingbereik. Het aandeel bleef zelfs de hele week in het tradingbereik. XLU bleef tot februari 2009 in hetzelfde tradingbereik. Op 2 maart 2009 volgde een scherpe daling. Na deze daling in maart 2009 startte het aandeel aan krachtige opwaartse beweging. Zie figuur 15.2.
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FIGUUR 15.2: Een weekgrafiek van het Utilities Select Sector SPDR Fund (XLU), 2007–2011.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De koers voor SH, je kortetermijnkandidaat, vertoonde tijdens de opening een grotere kloof en werd de hele maandag binnen een nauw bereik verhandeld. Ook de volgende dagen was dit het geval. Dit is misschien niet het typische beeld van een uitbraak zoals we in hoofdstuk 9 hebben besproken, maar het lijkt er wel op. De intraday-grafiek voor 60 minuten voor SH leek sterk op een langlopend tradingbereik. Het enige verschil is dat dit tradingbereik zichtbaar was in een periode van enkele dagen, in plaats van weken of maanden. Je besloot dat de handel in SH nog steeds levensvatbaar was en voerde een stopkooporder in net boven de hoogste koers van het intraday-tradingbereik. Deze trade werd in de loop van donderdag 11 december geactiveerd.

			De volgende ochtend vertoonden de markten een kloof, waardoor de koers van SH werd opgedreven. De openingskoers was de hoogste koers die dag. Het ETF werd voor een lagere koers verhandeld en raakte uiteindelijk de bovenkant van het tradingbereik van de vorige dag. Maar het viel niet terug in het tradingbereik. In ieder geval niet in de week waar wij nu naar kijken.

			Maar omdat we alwetend zijn (of misschien omdat we dit naderhand schrijven), kunnen we je vertellen dat deze trade niet goed uitpakte. Tijdens de volgende week viel SH terug in het tradingbereik en raakte de koers je stopkoers. Hierdoor verloor je 4,2 procent op deze trade. SH bleef gedurende december 2009 dalen en begon aan een stijging die tot maart 2010 aanhield. Sindsdien glijdt het aandeel langzaam af. Zie figuur 15.3.
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FIGUUR 15.3: Een weekgrafiek van het ProShares Short S&P500 Fund (SH), 2007–2011.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Short gaan op aandelen

			Als je short gaat op een aandeel, verkoop je eerst iets wat je niet bezit. Je koopt het aandeel later met het doel te profiteren van een dalende aandelenkoers. Als je short wilt gaan, moet je aandelen lenen van je broker zodat je deze op de open markt kunt verkopen. Je broker levert deze aandelen uit de eigen portefeuille of, waarschijnlijker, uit die van andere cliënten. De opbrengst van deze verkoop komt op jouw rekening. Als je die positie wilt sluiten, moet je de aandelen op de open markt kopen en teruggeven aan de broker. Als de prijs die je voor de aandelen betaalt, ook wel de buy-to-cover price genoemd, lager is dan je verkoopprijs, verdien je op deze shorttrade. Maar als de buy-to-cover price hoger is, lijd je verlies.

			Stel je leent 100 aandelen van Bedrijf X en gaat short op deze aandelen en verkoopt ze voor € 100 per aandeel. Als de koers daalt naar € 80 per aandeel, koop je de aandelen terug (je kunt ook zeggen dat je de shortaandelen dekt) en geeft ze terug aan je broker. Je hebt de aandelen geleend, deze meteen voor € 100 per aandeel verkocht en ze later teruggekocht voor € 80. Hierdoor heb je een nettowinst van € 20 per aandeel. Dit is dezelfde winst als wanneer je het aandeel eerst voor € 80 zou hebben gekocht en vervolgens voor € 100 zou hebben verkocht. Maar het kan ook gebeuren dat je 100 aandelen van Bedrijf Y leent en deze voor € 100 per aandeel verkoopt. De koers stijgt naar € 120 per aandeel en je besluit om je verlies te dekken. Je koopt de aandelen en betaalt € 120 per aandeel. Maar je hebt ze voor € 100 per aandeel verkocht. Je hebt dus € 20 per aandeel verloren op deze trade.

			Short gaan heeft een paar eigenaardigheden, waaronder de volgende.

			

					Dividend betalen aan de uitlener. Als voor het aandeel dividend wordt uitgekeerd als een shortseller een positie heeft ingenomen, betaalt de shortseller het dividend op de ex-dividenddatum aan degene van wie hij het aandeel heeft geleend. Shortsellers moeten bij het short gaan de ex-dividenddatum goed noteren.

					Gedwongen worden een positie te sluiten. Als de oorspronkelijke eigenaar de aandelen verkoopt die je hebt geleend, kan de broker deze aandelen terugroepen. Dit betekent dat je broker je kan dwingen om de geleende aandelen terug te geven door ze op de open markt voor de actuele koers te kopen. Dit komt maar zelden voor en gebeurt alleen als er geen aandelen beschikbaar zijn om mee short te gaan.

					Uitvoering van short sales toestaan vanuit een margerekening. Short sales moeten op een margerekening worden uitgevoerd, omdat je broker je de aandelen leent waarop je short gaat. Hij berekent rente op het margesaldo op je rekening.

					Vereisten voor onderhoudsmarge betalen. Je broker kan je dwingen een shortpositie te sluiten als je niet kunt voldoen aan de vereisten voor de onderhoudsmarge.

					Minimale of zelfs geen toegang tot shortselling van bepaalde aandelen. Op snel verhandelbare aandelen kun je misschien niet short gaan. En als dit wel kan, is de kans groter dat ze worden teruggeroepen (wat gebeurt als de oorspronkelijke eigenaar de geleende aandelen verkoopt en je broker je deze aandelen niet meer kan lenen).

					Short gaan beperken op bepaalde aandelen. Je kunt niet short gaan op aandelen die minder dan € 5 per aandeel kosten. Ook kun je in de 30 dagen na een beursgang (IPO) niet short gaan op deze aandelen. Tijdens de kredietcrisis hebben we ook geleerd dat toezichthouders short gaan op hele categorieën aandelen kunnen verbieden.

					Short gaan beperken op alleen aandelen tijdens een uptick. Deze uptick-regel werd in juli 2007 afgeschaft. Maar in 2010 is een gemoderniseerde versie ingevoerd. De oude regel kwam erop neer dat je niet short kon gaan op een aandeel in een dalende markt. Shortsellers konden niet eenvoudig dalende aandelen inslaan. De regel uit 2010 is niet van toepassing op alle effecten. Momenteel wordt de regel alleen actief als de koers van een effect met minimaal 10 procent daalt ten opzichte van de slotkoers van de vorige dag. De regel blijft dan actief tot de sluiting de volgende dag. Maar er zijn veel mensen die deze nieuwe versie van de regel ineffectief vinden.
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			Een ongewoon aspect van short gaan is dat hierdoor koopdruk in de toekomst ontstaat. Elk aandeel waarop iemand short gaat, moet worden gedekt. Dit betekent dat deze aandelen uiteindelijk weer moeten worden gekocht. Toekomstige koopdruk kan ervoor zorgen dat de koers van een aandeel waarop veel is short gegaan drastisch daalt als alle shortsellers tegelijkertijd snel hun posities willen verlaten als de koers stijgt. Dit noemen we ook wel een short squeeze. Je kunt zien hoeveel anderen short gaan op het aandeel door naar de statistieken voor rente op de korte termijn te kijken. Deze zijn via verschillende bronnen online beschikbaar, bijvoorbeeld via NASDAQ (www.nasdaq.com). Uit deze statistieken kun je opmaken of je shortpositie gevaar loopt op een short squeeze.

			Regelgevingsvalkuilen omzeilen

			In de regelgeving zijn er verschillende valkuilen waardoor je tijdens het traden in de problemen kunt komen. Zorg ervoor dat je deze valkuilen mijdt. Anders loop je het risico dat de mogelijkheden van je rekening ernstig worden beperkt.

			Afwikkelingsdata voor transacties begrijpen

			In de Verenigde Staten schrijft de Securities and Exchange Commission (SEC) voor wanneer traders hun effectentransacties moeten afwikkelen. Zo is bijvoorbeeld voorgeschreven dat de transacties drie dagen na uitvoering moeten worden afgewikkeld. Dit betekent dat de koper binnen drie dagen na uitvoering voor aandelentrades moet betalen en de verkoper de aandelen binnen drie werkdagen moet leveren. Als de tradedatum bijvoorbeeld maandag is, dan moet deze trade op donderdag, drie dagen na de tradedatum, zijn afgewikkeld. Shortsellers moeten zich aan dezelfde afwikkelingsregels houden als alle andere traders. Dit betekent dat de shortseller de geleende aandelen drie werkdagen na de trade aan de koper moet leveren.

			De meeste effecten, waaronder door brokers verhandelde open-eindbeleggingsfondsen en obligaties, worden in deze cyclus van drie dagen afgewikkeld. Deze afwikkelingsperiode wordt ook wel T + 3 (trade date plus three days, of tradedatum plus drie dagen) genoemd. Aandelenopties en staatsobligaties moeten echter de volgende werkdag, of volgens T + 1, worden afgewikkeld.

			Je broker kan van je eisen dat er voor alle trades voldoende geld op je rekening staat voordat je trades mag uitvoeren. Brokers kunnen deze beperking opleggen omdat ze strengere regels mogen opleggen dan vereist volgens de regelgeving. Maar ze mogen geen soepelere regels hanteren. De trade moet, helemaal los van de beperkingen van je broker, worden afgewikkeld in de periode die in de regelgeving van de SEC is vastgelegd. Door deze afwikkelingscyclus zal je broker je waarschijnlijk niet toestaan om middelen die onderdeel zijn van de trade te gebruiken voor iets anders, totdat de trade is afgewikkeld. Maar brokers laten je meestal wel traden met deze middelen zolang ze beschikbaar zijn en zolang er geen andere tradingregelgeving wordt overtreden.

			Freeriding vermijden
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			Als je besluit te traden met een kasrekening, moet je er goed voor oppassen dat je freeriding vermijdt. Freeriding vindt plaats als je een aandeel koopt en verkoopt en niet voor de afwikkelingsdatum voldoende middelen op je rekening hebt gestort om voor de transactie te betalen. Stel je voor dat je € 5.000 op je kasrekening hebt. Je koopt 1000 aandelen voor € 10 per aandeel, waardoor de totale transactiekosten € 10.000 zijn. Je ontvangt dan een verzoek om € 5.000 te storten om de trade af te wikkelen. Voor het gemak laten we de provisiekosten even buiten beschouwing.

			Een manier waarop een trader per ongeluk de regels voor freeriding kan overtreden, is door te proberen hetzelfde geld te gebruiken voor twee transacties op dezelfde dag. We hebben dan het volgende scenario: stel dat je € 10.000 op je rekening hebt en 1000 aandelen van € 10 per aandeel koopt. Later op die dag word je uit de positie gestopt. Tot nu toe is er nog geen probleem. Maar als je op diezelfde dag probeert de positie weer in te nemen, ontvang je een oproep om het volledige bedrag voor de tweede trade op te hoesten. Kortom: met een kasrekening kun je niet dezelfde middelen gebruiken om op dezelfde dag twee posities te openen. Dat noemen we freeriding. Met een margerekening mag je wel op deze manier traden. Als je handelt via een margerekening, kun je geen freeriding-regels breken.

			
				[image: 5878.png]
			

			Als je niet op tijd reageert op de oproep om geld te storten, kan je broker een waarschuwing geven of je rekening beperken. In dat geval moet je genoeg geld op je rekening hebben voor de trade voordat de broker deze uitvoert. Beperkingen worden meestal voor 90 dagen opgelegd.

			Margin calls en gedwongen verkoop voorkomen

			Hoewel margetrade veel geld kan opleveren, kan het ook erg riskant zijn. Misschien herinner je je nog welke soorten rekeningen er zijn (dit hebben we besproken in hoofdstuk 2). Hier vertelden we dat je met een margerekening geld kunt lenen van je broker. Hierdoor kun je optimaal gebruikmaken van je tradingkapitaal. Hiermee kun je je totale rendement aanzienlijk verbeteren, als alles goed gaat. Maar als een trade zich tegen je keert, kun je ook aanzienlijke verliezen lijden. Als je short wilt gaan, heb je een margerekening nodig.

			Maar voordat je je marge inzet, moet je ervoor zorgen dat je de regels hiervoor kent. De Federal Reserve heeft vastgelegd hoeveel je broker jou maximaal mag lenen. Op dit moment mag je broker je van de Fed maximaal 50 procent van de waarde van elke trade lenen. De Fed heeft de waarden voor margevereisten sinds 1974 niet meer aangepast. Maar voor 1974 paste de Fed de margevereisten 22 keer aan om speculaties op de aandelenmarkt en inflatiedruk in te perken.

			Margevergoedingen begrijpen

			Je broker berekent rente over het gemiddelde dagelijkse margesaldo, ongeacht of dit contanten of aandelen zijn. Het margesaldo is een lening met variabele rente waarvoor het rentepercentage is gebaseerd op het huidige broker call-tarief. Dit wordt soms ook wel het daggeldtarief genoemd. Brokers vermelden hun margetarieven meestal als het broker call-tarief plus een percentage. Dit percentage is afhankelijk van de omvang van je lening. Via een snelle zoektocht in Google vind je snel wat het huidige broker call-tarief van je broker is.

			Margezekerheid begrijpen

			Je tradingposities vormen het onderpand voor je margelening. Brokers willen dat de waarde van je onderpand voldoende is als dekking voor een uitstaande lening. Het bedrag dat je broker vraagt, de zogeheten minimale onderhoudsmarge, kan variëren en begint bij 25 procent. Met andere woorden, je broker wil dat het vermogen op je rekening ten minste 25 procent is van de marktwaarde van de aandelen waarvoor je margeverplichtingen hebt.
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			Als de vermogenswaarde van je rekening daalt tot onder de minimale onderhoudsmarge, ontvang je een margin call. Je broker eist dat je meer geld op je rekening stort. Als je niet aan deze vraag om extra middelen van je broker voldoet, kan je broker enkele of al je tradingposities liquideren. Je broker kan je posities zelfs liquideren voordat je aan de margin call voldoet als de waarde van het vermogen op je rekening blijft dalen. Dalende aandelenprijzen betekenen dalende vermogenswaarden.

			Stel bijvoorbeeld dat je € 10.000 op je rekening hebt en 1000 aandelen koopt van € 20 per stuk. De aandelen hebben samen een waarde van € 20.000. Volgens de huidige margeregelgeving moet je voor minstens 50 procent van de waarde van deze trade middelen op je rekening hebben om de trade te openen. Daarna moet je 25 procent van de totale waarde van de positie op je rekening hebben om de positie vast te houden. Nadat je de aandelen hebt gekocht, heb je een vermogen van € 10.000 op je rekening en een margelening van € 10.000. In ons voorbeeld kun je een margin call verwachten als de aandelenkoers de volgende dag keldert van € 20 naar € 12, wat een verlies van 40 procent betekent. Op dit moment ben je je broker nog steeds de margelening van € 10.000 schuldig, maar is het vermogen op je rekening nog maar € 2.000. De minimale onderhoudsvereiste van 25 procent is € 3.000 (ofwel 25 procent van € 12.000, of 1000 aandelen van € 12 per stuk). Je ontvangt dus een onderhouds-margin call om € 1.000 te storten en er zo voor te zorgen dat het vermogen op je rekening weer de minimaal vereiste € 3.000 bevat.
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			Het zal je opvallen dat je in dit voorbeeld al bijna meer geld schuldig bent aan je broker dan de aandelen waard zijn. Als de aandelenkoers nog verder daalt, zal de broker waarschijnlijk je positie liquideren om de uitstaande lening terug te vorderen. Brokers mogen op elk moment, zonder jouw uitdrukkelijke toestemming je positie liquideren. Ze mogen zelfs elke positie in je account liquideren om de lening terug te vorderen.

			Dit voorbeeld laat zien hoeveel risico’s er kleven aan het gebruik van marge. In het voorbeeld daalde de aandelenkoers met 40 procent, maar verloor je 80 procent van je vermogen. Met nog een lichte daling, naar 50 procent, ben je je volledige vermogen kwijt. Vergeet niet dat aan elk voordeel een even groot nadeel kleeft. Een dubbele winst is misschien leuk, maar een dubbel verlies is heel erg pijnlijk. We raden je af om aan een margin call gehoor te geven. Sluit in plaats daarvan de verliesgevende positie. In ons voorbeeld had je ruim voordat je de margin call ontving al stops moeten instellen om de verliesgevende positie te verlaten. Nadat de margin call is geactiveerd, moet je de verliesgevende positie(s) onmiddellijk sluiten om de margelening terug te betalen.
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			Als je een margerekening opent, moet je een verpandingsovereenkomst tekenen. Dit is een bindende overeenkomst waarmee je broker expliciet toestemming krijgt posities te liquideren om uitstaande margeleningen te innen. Via de verpandingsovereenkomst mag je broker ook aandelen uit je margerekening aan een andere cliënt lenen die hiermee short wil gaan. Als je short gaat op een aandeel, moeten de aandelen die je verkoopt ergens anders vandaan komen. Meestal is dat uit het account van andere cliënten die het aandeel bezitten. Als jij degene bent die short gaat, kan in dit scenario ook nog het volgende vervelende probleem optreden. Als het aandeel dat je hebt geleend aan iemand anders wordt verkocht, kan je broker je shortpositie intrekken via een gedwongen verkoop. Dit soort gedwongen verkoop komt niet heel vaak voor. Maar het is wel een risico dat je goed moet begrijpen en moet willen nemen als je short gaat.

			Beperkingen voor patroondaytraders voorkomen

			Als je een margerekening gebruikt, loop je ook het risico te worden aangemerkt als patroondaytrader. Een daytrade is het op dezelfde dag innemen en verlaten van een enkele positie. Je kunt een aandeel kopen en dit weer verkopen. En je kunt short gaan op een aandeel en de positie afdekken. Als beide transacties op dezelfde dag plaatsvinden, wordt dit gezien als een daytrade. Als je binnen een periode van vijf werkdagen vier of meer keer een daytrade uitvoert, word je aangemerkt als patroondaytrader. Dit is alleen niet het geval als je daytrades minder dan 6 procent uitmaken van het totale aantal trades in deze periode. Maar dit is een behoorlijke drempel. Nadat je als patroondaytrader bent aangemerkt, moet je rekening een vermogen van minimaal € 25.000 bevatten voordat je weer daytrades mag uitvoeren. In hoofdstuk 18 lees je meer over margeregels voor daytrading.
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Hoofdstuk 16: 
Een krachtig tradingsysteem ontwikkelen

			Een tradingsysteem is een verzameling van technische en fundamentele analyse-instrumenten die met elkaar verweven zijn om koop- en verkoopsignalen te genereren. Tradingsystemen worden vaak gebouwd met behulp van gangbare indicatoren, oscillatoren en voortschrijdend gemiddelden (zie hoofdstuk 11). Je kunt deze verschillende technische analyse-instrumenten combineren tot een vrijwel onbeperkt aantal tradingsystemen. Voor de beginnende trader is het voordeel van deze aanpak dat je niet iets nieuws hoeft uit te vinden om een effectief systeem te creëren en te personaliseren.

			De keerzijde ligt echter ook voor de hand. Veel traders maken gebruik van deze gangbare tools en hebben uiteindelijk een systeem dat weinig concurrentievoordeel biedt en slechts een bescheiden (of geen) winst. Bovendien zijn deze systemen vaak moeilijk te gebruiken omdat de signalen van één tradingsysteem de signalen van vele andere systemen weerspiegelen, wat het in- en uitstappen in posities lastig maakt.

			Uiteindelijk wil je een tradingsysteem ontwikkelen of aanpassen dat nauw aansluit bij jouw persoonlijkheid, tijdschema voor trading, tradingplanning en tradingdoelstellingen. Dit hoofdstuk helpt je bij het methodisch ontwikkelen van een tradingaanpak die gebruikmaakt van je eigen gepersonaliseerde repertoire van tradingsystemen. Het helpt je ook destructieve en dure gewoonten te herkennen en te vermijden die je tradinginspanningen kunnen saboteren. Daarnaast bespreken we manieren waarop je een aantal van de claims over tradingsystemen die te koop zijn, kunt beoordelen en of de aankoop van het tradingsysteem van iemand anders zinvol is.

			Tradingsystemen begrijpen

			Hoewel de afzonderlijke tradingsystemen op vele punten van elkaar verschillen, kun je aan de hand van enkele algemene kenmerken een goed overzicht krijgen. Het eerste kenmerk heeft te maken met de twee manieren waarop een trader met het systeem omgaat. In dit geval zijn de tradingsystemen ofwel:

			

					Discretionaire tradingsystemen. Een systeem dat tradingkandidaten aan je voorstelt, maar de uiteindelijke beslissing over de uitvoering van de trade aan jou overlaat.

					Mechanische tradingsystemen. Een computergebaseerd systeem dat automatisch koop- en verkoopsignalen genereert die altijd worden uitgevoerd.

			



			De andere manier om een tradingsysteem te classificeren is door hoe het omgaat met trends in de markten. In dit geval zijn de tradingsystemen ofwel:

			

					Trendvolgende tradingsystemen. Een systeem dat probeert om de instap- en uitstappunten voor nieuwe of bestaande trends te identificeren.

					Tradingsystemen die tegen de heersende trend ingaan. Een systeem dat probeert om de instap- en uitstappunten van de handel te identificeren door de boven- en onderkant van de markt te vinden.

			



			Hoewel deze indelingen elkaar niet uitsluiten (mechanische en discretionaire systemen kunnen bijvoorbeeld beide trendvolgende systemen zijn), heeft elke benadering zijn voor- en tegenstanders, dus bespreken we de sterke en zwakke punten van elk type systeem in de volgende paragrafen.
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			Als je onze beschrijvingen van de tradingsystemen doorleest, besef dan wel dat geen enkel systeem winst genereert zonder verliesgevende trades. Met andere woorden, geen enkel systeem werkt in elke situatie. Houd dit goed in de gaten bij de ontwikkeling en het ontwerp van je eigen persoonlijke tradingsysteem. Jouw doel is om een tradingsysteem te ontwerpen dat geschikt is voor een groot aantal aandelen en een groot aantal situaties. En geloof ons als we je vertellen dat je in de problemen komt wanneer je een tradingsysteem probeert toe te snijden op een specifiek aandeel. Probeer er bovendien voor te zorgen dat je systeem gedurende een lange periode en onder veel verschillende marktomstandigheden werkt.

			Discretionaire systemen

			Een discretionair tradingsysteem maakt van jou een actieve deelnemer in alle fasen van jouw trades en geeft je veel speelruimte bij het nemen van beslissingen over trades. Met deze aanpak zijn de evaluatie van de economische gegevens, de analyse van de brede marktindexen, de vaststelling van de sectoren die sterk zijn en de identificatie van aandelen met een hoge relatieve sterkte die uit de lange tradingranges breken en mogelijk wijzen op een nieuwe trend, allemaal jouw werk. Jij neemt de beslissingen op basis van wat je ziet in de grafieken en op basis van de fundamentele economische gegevens en jij bepaalt op basis van deze informatie de instap- en uitstapposities (kopen en verkopen). Wanneer je vertrouwt op een discretionair tradingsysteem is jouw oordeel een erg belangrijke factor.
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			Een discretionair systeem vereist veel discipline, wat voor sommige traders een probleem kan zijn. Dit systeemtype werkt goed voor traders die onder druk snel goede beslissingen kunnen nemen. Maar discretionaire systemen kunnen lastig blijken als je emoties je vermogen aantasten om helder te denken, rationeel te handelen en doordachte tradingbeslissingen te nemen.

			Wanneer emoties je tradingbeslissingen vertroebelen, kan het zijn dat je uiteindelijk:

			

					te veel handelt;

					voortijdig je posities liquideert;

					posities te lang aanhoudt;

					anticipeert op tradingsignalen bij pogingen om betere instap- en uitstapprijzen te krijgen.
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			Een ander probleem met discretionaire systemen is dat ze moeilijk te testen zijn. Dit is wellicht hun grootste nadeel. Het testen van het systeem is nuttig omdat het je helpt om situaties te begrijpen waarin een indicator goed werkt en situaties waarin deze faalt. Met een discretionair systeem kun je de indicatoren testen, maar je kunt je beoordelingsvermogen niet betrouwbaar testen. Later in dit hoofdstuk gaan we dieper in op het testen van tradingsystemen.

			Mechanische systemen

			Een mechanisch systeem lost enkele van de problemen op die zich voordoen bij het gebruik van discretionaire systemen. Mechanische systemen zijn meestal computergestuurde programma’s die automatisch koop- en verkoopsignalen genereren op basis van technische en/of fundamentele gegevens. Van jou wordt verwacht dat je de gegeven tradingsignalen blindelings volgt. Met andere woorden, mechanische handelssystemen nemen jou je oordeel uit handen. Sommige mechanische systemen voeren zelfs zonder jouw tussenkomst koop- en verkooporders rechtstreeks bij je broker in.
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			Als je hebzuchtige impulsen of je angst om stelselmatig te verliezen ertoe leiden dat je slechte tradingbeslissingen neemt, kan een mechanisch systeem een betere optie voor je zijn. Een geautomatiseerde aanpak vermindert meestal de stress en angst die ontstaan wanneer je snel moeilijke beslissingen moet nemen. Op deze manier kun je op een consistente, methodische manier tradingbeslissingen nemen en uitvoeren. Een mechanisch tradingsysteem stelt je ook in staat om automatisch rigoureuze beheerprotocollen voor geld op te nemen in je tradingmethode.

			Een ander voordeel van de mechanische aanpak is de mogelijkheid om het systeem grondig te testen. Door te testen kun je bevestigen of je tradingsysteem presteert op de manier waarop je het verwacht. Je kunt zo ook manieren verkennen om je systeem te verbeteren voordat je je tradingkapitaal daadwerkelijk inzet. Na het bekijken van de testresultaten beslis je of je je systeem aanpast en verfijnt. Helaas kan het verfijnen van je systeem tot andere problemen leiden. In de paragraaf ‘Valkuilen voor systeemoptimalisatie herkennen’ verderop in dit hoofdstuk bespreken we manieren om die te vermijden.

			Trendvolgende systemen

			Aan een trend volgen geven veel technici om één eenvoudige reden de voorkeur: trends bieden uitstekende mogelijkheden voor winst. Helaas is de populariteit van de trendvolgende aanpak een van de grootste zwakke punten. Te veel van deze systemen genereren zeer vergelijkbare koop- en verkoopsignalen, waardoor het voor elke individuele trendvolgende trader moeilijk is om beter te presteren dan de gemiddelde trader.

			Zelfs de beste trendvolgende systemen hebben een relatief groot percentage mislukte trades, voornamelijk omdat ze afhankelijk zijn van verschillende zeer winstgevende trades om het grote percentage verliezende trades te compenseren. Als jouw trendvolgende systeem ook een discretionair systeem is, kan jouw beslissingsvermogen (of het gebrek daaraan) ertoe leiden dat je een paar van deze winstgevende transacties mist. In dat geval zullen je algemene resultaten daaronder lijden.
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			Trendvolgende systemen zijn meestal gebaseerd op moving averages (voortschrijdend gemiddelden) of uitbraakpatronen (zie de hoofdstukken 9 en 11). Op moving average gebaseerde tradingsystemen zijn het populairst en kunnen behoorlijk winstgevend zijn, maar ze werken alleen wanneer een aandeel een trend vertoont. Deze tradingsystemen zijn afhankelijk van langdurige trends om voldoende winst te genereren en zo een relatief groot aantal verliesgevende trades te compenseren. In feite kan bij dit type tradingsysteem het aantal verliesgevende trades gemakkelijk hoger zijn dan het aantal winstgevende trades. Wanneer een aandeel zich binnen een bepaalde vaste bandbreedte beweegt, genereert een op moving average gebaseerd systeem een groot aantal verliesgevende trades. Vanwege het hoge totale aantal trades gaat dit systeem vaak gepaard met relatief hoge transactie- en ontsporingskosten (zie verderop de paragraaf ‘Meer over slippage’). Slimme beheerprotocollen voor geld zijn van cruciaal belang bij het gebruik van een trendvolgend tradingsysteem.
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			Je kunt aan een trendvolgend systeem enkele aanpassingen doen die de prestaties verbeteren. Je kunt er bijvoorbeeld op aandringen dat de tradingsignalen worden bevestigd door een andere voorwaarde voordat je daadwerkelijk instapt op een positie. Als je systeem bijvoorbeeld een koopsignaal activeert, wil je misschien zien of het signaal minstens een dag of twee in stand blijft voordat je een positie aangaat. In de paragraaf ‘Tradingsystemen ontwikkelen en testen’ verderop in dit hoofdstuk laten we enkele voorbeelden van moving average- en uitbraaksystemen zien, samen met enkele ideeën om de performance van deze systemen te verbeteren.

			Systemen die tegen de heersende trend ingaan

			Voor veel handelaren is de zoektocht naar een winstgevend countertrend tradingsysteem (een systeem dat tegen de trend ingaat) geen sinecure. Countertrendsystemen lijken ideaal omdat het hun doel is om bij een lage prijs te kopen en bij een hoge prijs te verkopen. Deze systemen proberen buigpunten (inflection points) te bepalen, de momenten waarop de koers van aandelen van richting verandert, zodat traders posities kunnen innemen in de buurt van het moment waarop zich dit voordoet. Deze aanpak kan werken in een paar nauwkeurig afgebakende situaties, zoals in een tradingbereik (hoofdstuk 9) of een trendkanaal (hoofdstuk 10), maar zal waarschijnlijk op een spectaculaire en dure mislukking uitlopen als op grotere schaal geprobeerd wordt.

			De overgrote meerderheid van de tradingsystemen volgt de markttrends. Dit is gewoon een praktijk met een hogere waarschijnlijkheid. Trendvolgende systemen presteren meestal beter dan countertrendsystemen, vooral bij positietraders. Swingtraders en sommige daytraders gebruiken soms een countertrendaanpak, maar zelfs dan nog doen ze dat meestal in combinatie met een trendvolgende component. (Blader naar de hoofdstukken 17 en 18 voor meer informatie over swingtrading en daytrading.)

			Countertrendsystemen zijn meestal afhankelijk van oscillerende indicatoren, omkeerpatronen en kanalisatiestrategieën om keerpunten te vinden. Sommige countertrendsystemen zijn ook gebaseerd op de cyclustheorie en andere zijn gebaseerd op volatiliteit, expansie en inkrimping.
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			Wij ontraden je om te veel tijd te besteden aan de evaluatie van countertrendsystemen, in ieder geval totdat je in staat bent om trendvolgende systemen te gebruiken om je trades succesvol te maken. Countertrendsystemen genereren een groot volume aan transacties en hoe meer je handelt, hoe meer je uitgeeft aan transactie- en slippagekosten. Alleen al deze kosten laten vaak potentieel rendabele systemen ten onder gaan. Hoewel een countertrendstrategie soms in een tradingbereik of een trendkanaal (zie de hoofdstukken 9 en 10) winstgevend kan zijn, is het nog steeds riskant, vooral voor een nieuwe trader. Totdat je jezelf met vertrouwen (en wees eerlijk) kunt beschouwen als een door en door ervaren trader, kun je je beter aan de beproefde technieken houden die op de lange termijn meer kans geven om tot winstgevende resultaten te komen.

			Instrumenten voor systeemontwikkeling selecteren

			Als trader is het vanzelfsprekend dat je op de een of andere manier een bevestiging wilt dat je nieuw ontworpen systeem winstgevend kan presteren voordat je je tradingkapitaal echt inzet. Dit betekent dat je een manier nodig hebt om je systeem te testen, wat weer betekent dat je computersoftware moet gebruiken om het systeem nauwkeurig te definiëren en de prestaties ervan te evalueren. Meestal wordt dit gedaan met simulatie van trades aan de hand van historische gegevens.
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			Het maakt niet uit of je kiest voor een mechanische of een discretionaire benadering van traden, testen van je systeem brengt een lange lijst van voordelen met zich mee. Hoewel het grondig testen van een discretionair systeem lastig is, kun je nog steeds de indicatoren van de componenten testen om erachter te komen wanneer ze wel en geen effectieve tradingsignalen geven. Om te beginnen heb je een computer, ontwikkel- en testsoftware en historische gegevens nodig.

			Hardware voor systeemontwikkeling kiezen

			Het rekenwerk dat je computer moet uitvoeren bij het testen van je systeem kan je computer behoorlijk vertragen en de tests kunnen veel gegevens genereren. Bijna elke computer zal de klus klaren als je aan de slag gaat, maar als je veel systeemideeën gaat testen, heb je zeker flink wat ruimte op de harde schijf en een snelle computer nodig. De computerapparatuur die nodig is om een merkgebonden handelsplatform te draaien, inclusief producten als TradeStation, is meestal voldoende voor systeemontwikkeling en -testen. (Zie hoofdstuk 4 voor meer informatie over de hardwarevereisten voor een gebruikelijk merkgebonden handelsplatform.)

			De software voor systeemontwikkeling kiezen

			Er is een breed scala aan producten voor het ontwikkelen en testen van tradingsystemen. Sommige merkgebonden handelsplatformen, zoals TradeStation, beschikken over mogelijkheden voor het testen van systemen. Een spreadsheetprogramma, zoals Microsoft Excel, is ook handig bij de analyse van eenvoudige tradingsystemen en de resultaten die gegenereerd worden door gespecialiseerde ontwikkel- en testsoftware.
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			Sommige programma’s voor systeemontwikkeling bieden veel mogelijkheden voor statistische analyse, dus de keuze tussen instrumenten gebaseerd op spreadsheets en instrumenten gebaseerd op systeemontwikkeling is een afweging tussen grondigheid en doelmatigheid. Nadat je de verschillende tests een paar keer hebt doorlopen, krijg je een gevoel voor de potentie van elke benadering. Het is waarschijnlijk dat je besluit om zowel een programma voor systeemontwikkeling als een spreadsheetprogramma te gebruiken bij het maken en testen van je nieuwe tradingsystemen.

			Tradingsysteem: software ontwikkelen en testen

			Bij de beoordeling van de softwareontwikkeling en -tests van je tradingsysteem dien je rekening te houden met enkele van de volgende criteria:

			

					Alle ontwikkel- en testprogramma’s voor tradingsystemen gebruiken een computertaal om je systeem te beschrijven en te testen. Sommige zijn bondig en moeilijk te gebruiken, andere zijn intuïtiever. Traders met goede computer- of programmeerkennis hebben weinig problemen met het onder de knie krijgen van een van deze talen, maar anderen kunnen daar wel problemen mee hebben. Besteed veel aandacht aan deze ontwikkeltaal voordat je een systeem kiest. Wees er zeker van dat je het systeem dat je kiest ook daadwerkelijk kunt gebruiken.

					Je moet je tradingsysteem integreren met je beursgrafieken. Sommige software voor systeemontwikkeling vereist dat je daadwerkelijk zelf computercode schrijft waarmee je je tradingsysteem en beursgrafieken tegelijkertijd kunt weergeven. Vermijd deze systemen als je het niet prettig vindt om zelf computercode te schrijven.

					De manier waarop en de effectiviteit waarmee je software voor systeemontwikkeling en -testen rapporteert over de performance van je tradingsysteem is van cruciaal belang. Sommige systemen leveren zeer gedetailleerde statistieken over de performance van je tradingsystemen. Andere geven echter niet veel meer dan koop- of verkoopsignalen. Over het algemeen is meer informatie beter.

					Zorg ervoor dat je systeemontwikkel- en testprogramma’s in staat zijn om de gegevens die ze genereren, inclusief historische prijsgegevens, voor verdere analyse te exporteren naar een spreadsheetprogramma.
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			TradeStation (www.tradestation.com) is een topplatform voor systeemontwikkeling. Het heeft veel ingebouwde instrumenten die het ontwikkelen en testen relatief eenvoudig maken. Voor degenen met een krap budget is het programma AmiBroker (www.amibroker.com) een van de goedkopere alternatieven voor systeemontwikkeling en grafieken. Hoewel het flexibel en krachtig is, heeft AmiBroker niet zoveel functies of is het zo verfijnd als TradeStation en vereist het van jouw kant aanzienlijk meer inzet. Zo bevat AmiBroker bekende technische analyse-indicatoren zoals voortschrijdend gemiddelden en MACD (zie hoofdstuk 11), maar het aantal opgenomen indicatoren is een kleine subset vergeleken met wat TradeStation biedt. Daarnaast moet je voor andere indicatoren die je mogelijk gebruikt de formuletaal van AmiBroker gebruiken om ze te maken en in te voeren.

			Spreadsheetprogramma

			Een spreadsheetprogramma is een andere waardevol test- en analyse-instrument. Hoewel een spreadsheetprogramma niet alles kan wat een gespecialiseerd programma voor systeemontwikkeling en testen kan doen, kan het toch behoorlijke wat analysemogelijkheden toevoegen aan je instrumenten voor systeemontwikkeling. Je kunt eenvoudige tradingsystemen direct in de spreadsheet coderen en testen. Je kunt de resultaten van je systeemtests ook grondiger evalueren met de ingebouwde statistische en analysefuncties van het spreadsheetprogramma.

			Je kunt bijvoorbeeld de koersgegevens van een aandeel in je spreadsheet kopiëren, voortschrijdend gemiddelden en andere indicatoren berekenen en vervolgens koop-, verkoop- of verkoopsignalen configureren. Je kunt ook tradingsignalen uit je programma voor systeemontwikkeling exporteren en de resultaten voor verdere analyse in je spreadsheet importeren.
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			Een van onze favoriete spreadsheetprojecten is de berekening van de maximale gunstige en ongunstige stappen nadat ons systeem een koop- of verkoopsignaal heeft gegeven. Dit is vrij eenvoudig en het helpt je om de sterke en zwakke punten van je tradingsysteem tot in de finesses te begrijpen. Je ziet of problemen met je tradingsysteem opgelost kunnen worden door gebruik te maken van verschillende uitstapprocedures of strakkere (of lossere) stoplosstargets.

			Hoewel bijvoorbeeld je instapsignalen veelbelovend kunnen zijn, kan het zijn dat je met je uitstapsignalen veel geld laat liggen. Deze situaties zijn moeilijk te zien als je alleen met grafieken werkt, maar soms springen ze eruit als je tijdens je spreadsheetanalyse met ruwe gegevens werkt. Een voorbeeld van deze testtechniek vind je in de paragraaf ‘Op uitbraken gebaseerde tradingsystemen gebruiken’ verderop in dit hoofdstuk.

			Historische gegevens voor backtests zoeken

			Als je je systeem wilt testen, kun je het natuurlijk in realtime testen, met echt geld, in echte markten. Maar het is een slimmere keuze om van tevoren inzicht te krijgen hoe je systeem zal presteren voordat je je zuurverdiende kapitaal riskeert. Doorgaans betekent testen van je systeem het evalueren van hoe het presteert bij de simulatie van traden aan de hand van historische koersgegevens. Tien tot twintig jaar historische dagsluitingsgegevens van de indexen en aandelen die je overweegt te traden, is meestal meer dan genoeg om goed transacties te simuleren en je systeem te testen.

			Er zijn veel bronnen voor de gegevens die je nodig hebt. Je kunt historische gegevens van internet downloaden en sommige gegevens zijn online gratis beschikbaar. Sommige merkgebonden handelsplatformen bieden eveneens toegang tot historische gegevens. Je wilt misschien zelfs toegang tot meer dan een bron om de nauwkeurigheid van je platform te bevestigen.
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			Yahoo! Finance levert gratis historische gegevens en laat je toe om de gegevens in een spreadsheet te downloaden. Om toegang te krijgen tot de gegevensfeed van Yahoo, zoek je naar een aandeel en selecteer je ‘Historical Data’. Klik vervolgens op ‘Download Data’.

			Veel online diensten bieden de gegevens in een handiger formaat aan, maar helaas niet gratis. Sommige verkopen historische gegevens op cd-rom. Bronnen voor intraday-prijsgegevens zijn ook beschikbaar. Hierna vind je de URL’s van enkele van de vele sites die verschillende vormen van historische gegevens bieden:

			

					Historische gegevens.

					Yahoo! Finance. http://finance.yahoo.com

					Google Finance. www.google.com/finance

					StockCharts.com. https://stockcharts.com/h-hd

					Intraday-gegevens.

					eSignal. www.esignal.com

					IQ Feed. www.iqfeed.net

					QuoteTracker. www.quotetracker.com

					Historische gegevens op cd-rom.

					Commodity Systems Inc. (CSI). www.csidata.com

			



			Tradingsystemen ontwikkelen en testen

			De ideeën die je in je systeemontwikkeling en -testen kunt meenemen zijn vrijwel onbegrensd. Veel nieuwe traders beginnen met het testen van het systeem door de combinatie van een paar indicatoren die op de plank liggen, in een poging om betere tradingresultaten te behalen. En dat is niet eens zo’n gek idee om mee te beginnen.

			Wij raden je echter wel aan om je systemen zo eenvoudig mogelijk te houden, zodat je niet alleen het systeem maar ook het resultaat begrijpt. Eenvoud is bij traden meestal beter, vooral wanneer je net vertrouwd begint te raken met de processen van systeemontwikkeling en -testen. We beschrijven in de volgende paragrafen het proces aan de hand van enkele voorbeelden.

			Met trendvolgende systemen werken

			Veel trendvolgende systemen gebruiken voortschrijdend gemiddelden als uitgangspunt. In dit trendvolgende voorbeeld is het systeem ontworpen voor positietrading, wat betekent dat we een relatief lang voortschrijdend gemiddelde gebruiken. Shortselling is met dit eenvoudige systeem niet toegestaan.

			De eerste stap is het vastleggen van koop- en verkoopregels voor je eerste tests. De eigenlijke code voor het vastleggen van deze regels is afhankelijk van je specifieke pakket voor systeemontwikkeling. Daarom worden de tradingregels zo algemeen mogelijk beschreven. De regels voor een eerste test kunnen er als volgt uitzien:

			

					Koop tegen de openingsprijs van morgen wanneer de prijs van vandaag uitkomt en sluit boven het 50-daagse exponentieel voortschrijdend gemiddelde (exponential moving average, EMA).

					Verkoop tegen de openingsprijs van morgen wanneer de prijs van vandaag uitkomt en sluit onder het 50-daagse EMA.

			



			Om te testen of het gebruik van een voortschrijdend gemiddelde als uitgangspunt een goed idee is in een trendvolgend systeem, pas je deze twee regels toe op 10 jaar historische gegevens van de door jou gekozen aandelen. Na het testen van dit idee, ontdek je dat dit eenvoudige systeem vrij goed werkt wanneer de aandelenkoersen een trend vertonen, maar dat het waarschijnlijk veel transacties zal triggeren wanneer de prijzen van aandelen zich binnen een bereik bewegen. Je kunt proberen om deze verliesgevende transacties te vermijden en mogelijk je algemene tradingresultaten verbeteren door situaties met een tradingbereik uit te filteren. Een manier om dit doel te bereiken, is door de koopregel als volgt te wijzigen: koop morgen bij opening wanneer de volgende voorwaarden waar zijn:

			

					De slotkoers van vandaag ligt boven het 50-daagse EMA.

					Het aandeel is ergens in de laatste 5 dagen boven het 50-daagse EMA uitgekomen.

					Het huidige 50-daagse EMA is groter dan het 50-daagse EMA van 5 dagen geleden.

			



			Deze toegevoegde voorwaarden dienen als signaalbevestiging. Wanneer je deze regels test, zul je merken dat ze het aantal trades voor de meeste aandelen met een zigzagtradingbereik verminderen, maar dat ze ook waarschijnlijk koop- en verkoopsignalen op winstgevende trades vertragen en dus meestal resulteren in kleinere winsten op deze trades. Deze aanpassing maakt het totale systeem echter rendabeler omdat het aantal verliezen afneemt.

			Je kunt erachter komen of andere wijzigingen die je in je eenvoudige systeem kunt aanbrengen de winstgevendheid daadwerkelijk verbeteren. Je kunt bijvoorbeeld verschillende soorten voortschrijdend gemiddelden testen. Probeer bijvoorbeeld een simple moving average (SMA) in plaats van een exponentieel voortschrijdend gemiddelde (EMA). Of je kunt verschillende tijdvensters voor je voortschrijdend gemiddelde proberen te gebruiken, zoals voortschrijdend gemiddelden over 9 dagen, 25 dagen of 100 dagen. Zie hoofdstuk 11 voor meer informatie over de verschillende soorten voortschrijdend gemiddelden.

			De valkuilen van systeemoptimalisatie herkennen

			De meeste systeemontwikkel- en testsoftware is uitgerust met een voorziening voor systeemoptimalisatie, waarmee je de technische analyse-instrumenten kunt verfijnen die in je tradingsysteem worden gebruikt. Je kunt bijvoorbeeld het systeem vertellen om het tijdsbestek van het voortschrijdend gemiddelde te vinden dat de hoogste winst voor een aandeel oplevert en het vervolgens vragen om hetzelfde te doen voor een ander aandeel. Sommige systemen maken het zelfs mogelijk om deze factor gelijktijdig voor vele aandelen te testen.
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			Hoewel deze aanpak verleidelijk is, zal het waarschijnlijk problemen opleveren als je hem gaat gebruiken. Als je bijvoorbeeld ontdekt dat voor een aandeel een voortschrijdend gemiddelde van 22 dagen het beste werkt, kan het zijn dat een voortschrijdend gemiddelde van 37 dagen het beste werkt voor het andere aandeel en weer een ander aandeel het beste presteert met een voortschrijdend gemiddelde van 74 dagen. En dan kom je in de problemen. De omstandigheden die leiden tot deze geoptimaliseerde resultaten komen in de toekomst waarschijnlijk niet meer op precies dezelfde manier voor. We kunnen bijna garanderen dat welke geoptimaliseerde parameters je ook ontdekt voor deze voortschrijdende gemiddelden, het niet de optimale keuze zal zijn als je met echt kapitaal gaat traden.

			Dit is een eenvoudig voorbeeld van een probleem dat goed bekend is bij wetenschappers en economen die wiskundige modellen bouwen om toekomstige gebeurtenissen te voorspellen. Het wordt curve fitting genoemd, omdat je je model aanpast aan de historische gegevens. Je kunt er heel wat tijd aan besteden om een systeem te finetunen zodat het in historische gegevens alle belangrijke trends en keerpunten voor een bepaald aandeel kan identificeren, maar deze moeite leidt waarschijnlijk niet tot toekomstige tradingwinsten. De kans is zelfs groter dat je geoptimaliseerde systeem in plaats van winst een lange reeks verliezen veroorzaakt.
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			Het testen van een lang voortschrijdend gemiddelde en daarvan de resultaten vergelijken met een kort voortschrijdend gemiddelde is prima. Dit geldt ook voor het testen van een paar punten tussen een lang voortschrijdend gemiddelde en een kort voortschrijdend gemiddelde. Zolang je deze exercitie gebruikt om te begrijpen waarom korte voortschrijdend gemiddelden het beste werken voor kortetermijntrades en waarom langere voortschrijdend gemiddelden beter werken voor traders met een langere tradinghorizon, zul je geen problemen hebben. De kans is anders groot dat je je dan bezighoudt met curve fitting en gefrustreerd raakt door je werkelijk behaalde tradingresultaten.

			Testen met blindsimulatie
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			Blindsimulatie is een methode om voldoende historische gegevens terzijde te leggen zodat je de resultaten van je systeemoptimalisatie kunt testen en het probleem van curve fitting kunt vermijden. Je kunt bijvoorbeeld gegevens van 1990 tot en met 1999 testen en dus gegevens van 2000 tot en met het heden uitsluiten. Nadat je een systeem hebt ontwikkeld dat er goed genoeg uitziet om je transacties op te baseren, kun je je systeem vervolgens testen aan de hand van de gegevens die opzij zijn gezet. Als het systeem net zo goed presteert met deze gegevens als met de oorspronkelijke testgegevens, is het mogelijk dat je een systeem hebt dat het waard is om mee te traden. Als dat niet lukt, moet je natuurlijk je systeem heroverwegen.

			Een andere benadering is om je historische gegevens met uiterste zorg te kiezen. Je kunt verwachten dat trendvolgende systemen zoals systemen gebaseerd op voortschrijdend gemiddelden goed presteren tijdens lange, krachtige trends. Als jouw aandeel een sterke opgaande lijn kende tijdens de langdurige bullmarkt van de jaren negentig, kan dat soort prijsgegevens je resultaten verstoren, waardoor elk trendvolgend systeem op magische wijze winstgevend lijkt. Of dit succes tijdens een volgende bullmarkt daadwerkelijk herhaald kan worden, moet echter eerst grondig worden getest.
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			Als het grootste deel van je winst afkomstig is van een enkele transactie of slechts een klein aantal transacties, dan zal het systeem waarschijnlijk niet goed presteren wanneer je met echt geld gaat traden. Je kunt dit probleem verhelpen door periodes van je testgegevens uit te sluiten toen het uitzonderlijk goed ging met je aandeel of toen de resultaten van de trades aanzienlijk winstgevender waren dan de gemiddelde trade. Deze techniek is een waardevolle benadering om de uitzonderlijke resultaten die voortvloeien uit uitzonderlijke situaties in je historische gegevens te elimineren. Als je deze techniek gebruikt, krijg je een beter beeld van het potentieel van je systeem en kun je in de toekomst echte winsten genereren.

			Op uitbraken gebaseerde tradingsystemen gebruiken

			Net als bij systemen gebaseerd op voortschrijdend gemiddelden kent een uitbraaksysteem vele vormen. Misschien ben je al bekend met systemen die uitbraken uit tradingbereiken laten zien (zie hoofdstuk 9). Om een andere aanpak te testen, kun je een uitbraaksysteem als volgt definiëren:

			

					Kopen tegen de openingskoers van morgen wanneer de slotkoers van vandaag boven de hoogste hoge koers van de laatste 20 dagen ligt.

					Verkopen tegen de openingskoers van morgen wanneer de slotkoers van vandaag lager is dan de laagste koers van de afgelopen 20 dagen.

			



			Deze tradingregels zijn losjes gebaseerd op de regels voor Donchian channels (Donchiaanse kanalen, soms ook wel prijskanalen genoemd), die bestaan uit een uitbraaksysteem dat door Richard Donchian in de jaren vijftig van de vorige eeuw is ontwikkeld. Donchian was een van de eerste ontwikkelaars van trendvolgende tradingsystemen.

			Een spreadsheet kan nuttig zijn bij de evaluatie van dit systeem. Je kunt dit systeem in feite in een spreadsheet configureren, koop- en verkoopsignalen opnemen en analyses uitvoeren om te bepalen hoe goed het systeem presteert. Je kunt de spreadsheet ook gebruiken om de resultaten van het systeem te onderzoeken en uit te vinden wat werkt en wat niet werkt. In figuur 16.1 zie je een voorbeeld hiervan.
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FIGUUR 16.1: Spreadsheetanalyse van Donchian channels.
Spreadsheet met dank aan Michael Griffis

			De spreadsheet in figuur 16.1 opnieuw maken is vrij eenvoudig. Na het downloaden van de historische prijsgegevens in een spreadsheetformaat hoef je alleen nog maar de formules in de juiste kolommen te coderen. De formules worden beschreven in de kadertekst ‘De spreadsheet met Donchian channel maken’.

			Net als de meeste traders bereken je waarschijnlijk als eerste wat statistieken over het systeem. Je kunt bijvoorbeeld spreadsheetfuncties gebruiken om het volgende te berekenen:

			

					totale winst of verlies voor het systeem;

					gemiddelde winst (het rekenkundig gemiddelde);

					winstmediaan (het middelste resultaat);

					maximale winst voor elke afzonderlijke trade;

					maximale verlies voor elke afzonderlijke trade;

					standaarddeviatie.

			



			Je kunt daarna naar de totale resultaten kijken om uit te pluizen of het systeem daadwerkelijk geld heeft verdiend. In het geval van het uitbraaksysteem Donchian channel zien de eerste resultaten er niet veelbelovend uit. Het systeem verloor gedurende de gehele testperiode geld.

			Waarschijnlijk is net als bij de meeste traders je eerste reactie om dit concept over boord te zetten en door te gaan naar iets anders. Maar voordat je dit doet, zou je iets verder moeten doorgraven met het uitbraaksysteem Donchian channel. Gedurende het tijdsverloop van deze test leidde het systeem tot 30 trades, waarvan er 18 verlies opleverden. Maar... 13 van deze verliesgevende trades waren op een bepaald moment in het proces winstgevend en alle winnende trades leverden een groot deel van de winst in voordat het verkoopsignaal werd afgegeven. In feite leverden veel van de winstgevende trades aanzienlijk meer dan de helft van de winst in vóór het verkoopsignaal.

			In figuur 16.1 zie je hoe een enkele positie uit de spreadsheet verliep. De instaptrade trad in werking toen de prijs van QQQQQ boven het hoogste Donchian-punt op 4 september sloot. In deze gesimuleerde trade werd het aandeel gekocht tegen de openingsprijs van 5 september van € 49,56 en vervolgens verkocht op 9 november, de dag na de prijs van QQQQQ gesloten onder het laagste Donchian-punt op 8 november.

			Als je de laatste drie kolommen beter bekijkt, zul je merken dat deze gesimuleerde trade winstgevend was, maar dat de positie ver onder de meest winstgevende prijs gesloten werd. Als dit één keer tijdens de gesimuleerde trades gebeurt, hoef je je er waarschijnlijk niet veel zorgen over te maken, maar als het vaker voorkomt, moet je nadenken over manieren om het probleem te verhelpen.
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			In het Donchian channels-systeem werken koopsignalen blijkbaar beter dan verkoopsignalen. Daarom moet je rekening houden met verschillende soorten stops en verkoopsignalen. Een eenvoudig idee dat de moeite van het testen waard is, is het verkopen tegen een vooraf bepaalde prijs van een positie als het aandeel onder het laagste Donchian-punt zakt. Een andere mogelijkheid is het tijdsbestek voor het uitstapsignaal in te korten door gebruik te maken van een vijf- of tiendaags Donchian channel. Of je gebruikt bijvoorbeeld een trailing stop of enkele totaal andere criteria om uit deze posities te stappen.

			In ieder geval geeft dit voorbeeld je ideeën over hoe je een spreadsheet kunt gebruiken om elk tradingsysteem te testen en te analyseren. Het geeft je ook een aantal suggesties over hoe je dit soort analyses kunt gebruiken om de resultaten van je systeem te verbeteren.

			

DE DONCHIAN CHANNEL-SPREADSHEET MAKEN
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			De openings-, hoogste, laagste en slotkoersen voor het exchange-traded fonds QQQQQ werden naar de kolommen B tot en met E gekopieerd van de spreadsheet in figuur 16.1.

Je hebt minimaal 20 rijen gegevens nodig voordat je het eerste Donchian channel kunt berekenen. (Deze eerste 20 rijen zijn niet weergegeven in figuur 16.1.) De volgende berekeningen gaan ervan uit dat de kolomkoppen in de eerste rij staan en de prijsgegevens beginnen in de tweede rij. De rij met gegevens voor 9/4/07 is dus rij 21. Na invoering van een formule in de volgende kolommen, kopieer je de formule voor deze kolom naar elke rij met prijsgegevens.

De overige kolommen zijn als volgt geconfigureerd:

			
					Kolom F is het bovenste Donchian channel. F is het bovenste Donchian channel. Gebruik de spreadsheet-functie MAX om de hoogste koerswaarde van de afgelopen 20 handelsdagen te vinden. Start deze berekening in rij 22, met 20 rijen gegevens. De berekening voor rij 22, kolom F, is =MAX(C2:C21). Merk op dat de formule geen rekening houdt met de huidige rij. Als dat wel het geval was, zou de huidige slotkoers nooit boven de Donchian channel-lijn uitkomen.

					Kolom G is het onderste Donchian channel. G is het onderste Donchian channel. Gebruik de functie MIN om de laagste koers van de vorige handelsdag te vinden. Start deze berekening in rij 22 met 20 rijen gegevens. De berekening voor rij 22, kolom F, is =MIN(D2:D21). Net als bij het bovenste Donchian channel, bevat de formule niet de huidige rij.

					Kolom H is de wijzigingsvlagindicator. Deze vlag is een eenvoudige manier om te voorkomen dat er meer dan een sequentieel koop- of verkoopsignaal wordt geactiveerd. Het is ook nuttig voor het berekenen van de resterende cellen. Simpel gezegd toont de cel TRUE voor een koopsignaal of FALSE voor een verkoopsignaal. Als de slotkoers van gisteren groter is dan het hoogste Donchian-punt, wordt de voorwaarde TRUE ingeschakeld. Als de slotkoers van gisteren lager is dan het laagste Donchian-punt, wordt de voorwaarde FALSE ingeschakeld. Kopieer in andere gevallen de voorwaarde TRUE of FALSE van de vorige dag naar deze kolom. In rij 22, kolom H, voer je de formule =FALSE() in. In rij 23, kolom H, is de formule dan =IF(E22>F22,TRUE(),IF(E22<G22,FALSE(),H22)).

					Kolom I is de koop/verkoop-indicator. Deze kolom geeft aan wanneer een koop- of verkoopsignaal voor het eerst wordt getriggerd. Het vergelijkt de huidige wijzigingsvlagindicator met de vorige waarde. Als ze gelijk zijn, komt er een streepje in de cel. In andere gevallen wordt het woord Buy weergegeven wanneer de wijzigingsvlagindicator TRUE is en wordt Sell getoond wanneer die FALSE is. De formule voor rij 23, kolom I, is =IF(H23=H22,”-“,
IF(H23,”Buy”,”Sell”)).

					Kolom J is de aankoopprijs. Deze kolom toont de instapprijs. Als de koop/verkoop-indicator een aankoop aangeeft, zet dan de openingsprijs van vandaag in de cel. Vergeet niet dat de tradingregel is om te kopen tegen de openingsprijs op de dag volgend op het trade-instapsignaal en te verkopen tegen de openingsprijs op de dag volgend op het trade-uitstapsignaal. Het verkoopsignaal vereist daarom een speciale behandeling. Als de wijzigingsvlagindicator TRUE is voor vandaag of de vorige dag (het speciale verkoopsignaal), kopieer dan de tradeprijs van de vorige dag naar vandaag. In andere gevallen is de wijzigingsvlagindicator FALSE, dus dan blijft de cel leeg. De formule voor rij 23, kolom J, is =IF(I23=”Buy”,B23,IF(OR(H23,H22),J22,””)).

					Kolom K is de winst/verlies-indicator. Deze kolom toont een doorlopend totaal van de winst of het verlies in de trade, ervan uitgaande dat de trade sluit tegen de huidige openingsprijs. De eerste rij na een koopsignaal geeft altijd 0 procent aan. De laatste rij na een verkoopsignaal is de werkelijke winst of het werkelijke verlies van de gesimuleerde trade. De formule voor rij 23, kolom K, is =IF(OR(H22,H23),(B23-J23)/J23,””).

					Kolom L is de MFE, wat staat voor most favorable excursion (gunstigste uitoefening). Deze kolom toont een doorlopend totaal van de best mogelijke resultaten voor de trade alsof deze gesloten was tegen de hoogste prijs van de dag. Deze kolom is nuttig voor what-if-analyses (wat-als), maar niet voor de inschatting van je werkelijke winsten of verliezen. Je verkoopt bij een trade zelden of nooit tegen de hoogste prijs van de dag of de MFE. De berekening is eenvoudig. Als de wijzigingsvlagindicator TRUE is en als de hoogte van de huidige waarde groter is dan de aankoopprijs, bereken dan de procentuele winst. Laat in andere gevallen de cel leeg. De formule voor rij 23, kolom L, is =IF(H23,IF(C23>J23,(C23-J23)/J23,””),””).

					Kolom M is de MAE, wat staat voor most adverse excursion (ongunstigste uitoefening). Deze kolom toont een doorlopend totaal van de slechtst mogelijke resultaten voor de trade alsof deze gesloten was op het laagste punt van de dag. Deze kolom is nuttig voor what-if-analyses, maar niet voor de inschatting van je werkelijke winsten of verliezen. Je verkoopt bij een trade zelden of nooit tegen de laagste prijs van de dag of op de MAE. De berekening is eenvoudig: als de wijzigingsvlagindicator TRUE is en als de huidige lage waarde lager is dan de aankoopprijs, bereken dan het procentuele verlies. Laat in andere gevallen de cel leeg. De formule voor rij 23, kolom M, is =IF(H23,IF(D23<J23,(D23-J23)/J23,””),””).

			

			Zorg ervoor dat je de formules in elke kolom hebt gekopieerd naar elke rij met prijsgegevens.

Om de resultaten te evalueren kun je de tradesignalen, winst- en verlieswaarden en MFE- en MAE-waarden van je systeem naar een nieuwe spreadsheet kopiëren. Plak de waarden met behulp van de spreadsheetopdracht Plakken speciaal (of Paste Special als je Engelstalige software gebruikt). Vervolgens kun je de gegevens op elke gewenste manier sorteren en analyseren.






			Rekening houden met slippage

			Slippage is de term die traders gebruiken om de tradingkosten aan te geven en die bestaat uit twee elementen. Als eerste de werkelijke transactie- of commissiekosten voor de uitvoering van je trade. Het tweede onderdeel is moeilijker te meten omdat dit bestaat uit de som van de kosten van unfavorable fills (ongunstige bijkomende kosten). Als je bijvoorbeeld van plan bent om te kopen tegen de openingsprijs van morgen op basis van de slotkoers van vandaag, kunnen deze twee prijzen sterk verschillen. Dit is een kostenpost voor trade en wordt aangeduid als slippage.
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			De meeste ontwikkelpakketten voor tradingsystemen hebben een voorziening voor het inschatten van de slippagekosten bij het testen van je trading-ideeën aan de hand van historische gegevens. Als je je transactiekosten kent, vul dan de exacte bedragen in. Maak anders een schatting van de transactiekosten. Je moet de kosten van unfavorable fills waarschijnlijk hoger inschatten, omdat deze in werkelijke trades altijd hoger blijken uit te vallen dan de meeste traders ooit voor mogelijk houden. Begin met een schatting van 25 cent per aandeel en pas dit aan terwijl je gegevens verzamelt over je werkelijke slippagekosten.

			Een tradingdagboek bijhouden

			Een van de effectiefste dingen die je kunt doen is het bijhouden van al je tradingactiviteiten in een tradingdagboek. Hiermee leg je al je ervaringen in de markt vast. Dit helpt je bij het verwerken en zorgvuldig analyseren van je ervaringen. Je legt ze op een permanente plek vast en zo kun je deze dagboekaantekeningen op een later tijdstip nog eens bekijken en leren van je ervaringen in het verleden. Wanneer je je tradingdagboek goed bijhoudt, wordt het een waardevol naslagwerk dat je helpt herinneren aan wat je goed en wat je fout gedaan hebt in het verleden, waardoor je op het juiste spoor blijft en voorkomt dat je eerdere fouten in de toekomst opnieuw maakt. Een tradingdagboek kan je helpen bij de analyse van je trades en tradingsystemen om zo te bepalen welke aspecten van trading je goed doet en aan welke aspecten je nog moet werken.

			Wanneer je een tradingsysteem ontwikkelt, bewaar je ideeën en testresultaten in je dagboek. Wanneer je een positie invoert, leg dan alles over de transactie vast. Noteer ook je denkwijze bij het maken van de trade. Als je later wilt weten wat je ook alweer bedacht had, kun je het antwoord vinden in je dagboek.
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			Gebruik een losbladige ringband om je tradingdagboek in vast te leggen. Maak afdrukjes van voor- en na-grafieken van elke trade en neem ze op in het dagboek. Houd gedetailleerde aantekeningen bij over elke trade en over het systeem dat je gebruikte om de trade te triggeren. Je aantekeningen moeten minimaal het volgende bevatten:

			

					datum van de trade;

					symbool van het aandeel;

					het aantal aandelen en waarom je voor dit aantal hebt gekozen;

					of je voor een langere periode kocht of short wilde gaan;

					welk systeem het instapsignaal heeft getriggerd;

					welk systeem het uitstapsignaal heeft getriggerd;

					waar plaatste je de aanvankelijke stops;

					heb je je stops verplaatst en waarom deed je dat;

					wat was de reden dat je uit de positie stapte en waarom;

					de procentuele winst of verlies van de trade;

					waren er rond of gedurende de trade economische rapportages of aankondigingen;

					je gedachten, je verwachtingen en je twijfels die je had voor het openen van de positie en terwijl de positie open was.

			



			Je kunt je dagboek ook gebruiken om meer dan alleen je tradinghistorie bij te houden. Bewaar artikelen van internet of blogs die je gedachten hebben beïnvloed. Knip de nieuwe hoge en nieuwe lage koerslijsten in de krant uit en archiveer ze. Houd een dossier bij van toonaangevende en achterblijvende industrieën. Bewaar sectorgrafieken bij je traderecords. Alle informatie die je gebruikt hebt om tradingbeslissingen te nemen, moet in je tradingdagboek staan.
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			Je kunt alleen de punten die je meet verbeteren. Leg alle gegevens over je transacties vast. Inclusief de looptijd van elke trade, de MFE en de MAE. Nadat je een trade hebt afgesloten, schrijf je op wat je anders had kunnen doen. Zoek uit of je signalen herkent die je kunnen helpen in vergelijkbare situaties bij toekomstige transacties.
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			Hoewel het bijhouden van het dagboek belangrijk is, is het alleen nuttig als je het regelmatig bekijkt. Besteed elke week of maand wat tijd aan de evaluatie van al je trades, zodat je consistente fouten of gemiste kansen kunt opsporen. Wees meedogenloos eerlijk tegen jezelf en gebruik je dagboek als een mogelijkheid om een stap terug te doen, een kille, strenge blik te werpen op je tradingbeslissingen en te evalueren hoe je je kunt verbeteren. Elke trader, hoe ervaren ook, heeft altijd de ruimte om te groeien. Je tradingdagboek moet de grondslag worden voor deze groei.

			Tradingsystemen die te huur zijn evalueren

			Je ziet advertenties op internet, in vakbladen en in kranten voor onfeilbare systemen die geweldige rendementen beloven. Soms zie je zelfs claims voor systemen die regelmatig met weinig of geen risico honderden procenten opleveren.

			Hoewel sommige aandelen wel degelijk een astronomisch rendement van honderden en soms duizenden procenten behalen, zijn deze gevallen zeldzaam. Bedenk het volgende: in een systeem dat een winst van 100 procent per jaar biedt, zou in slechts 10 jaar tijd 10.000 dollar groeien tot 10 miljoen dollar. Wees achterdochtig. Ervaren traders weten dat geen enkel systeem consequent 100 procent per jaar oplevert.

			En denk aan het volgende: als jij zo’n systeem gemaakt zou hebben, zou je het dan verkopen?

			Bij de evaluatie van deze systemen zit de duivel in de details. Advertenties zijn vaak onduidelijk over hoe een systeem in de praktijk werkt en sommige leveranciers maken claims op basis van niets meer dan de resultaten van systeemtesten die slechts gebaseerd zijn op gesimuleerde transacties en historische gegevens. In feite is het zelfs mogelijk dat de ontwerper van het systeem nooit met echt geld heeft gehandeld.

			De bouw van een systeem dat grote winsten laat zien bij het simuleren van transacties met historische gegevens is eenvoudig. Als je een trendvolgend systeem hebt ontworpen en getest aan de hand van gegevens uit de periodes 1997-2000 of 2003-2007, kun je er vrij zeker van zijn dat het systeem goed gaat presteren in gesimuleerde tests. Maar dit betekent niet dat je het moet gebruiken om met echt geld te handelen.
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			Als een systeem te mooi klinkt om waar te zijn, is dat waarschijnlijk ook zo. Doe ook je eigen huiswerk. Ontdek wat werkt en wat niet werkt en bewaar je zuurverdiende handelskapitaal om zelf te traden.


5 
Paradijs voor risiconemers


		
IN DIT DEEL . . .

		Swingtrading gaat niet over een bezoekje aan een park. Ontdek de strategieën voor deze kortetermijnbeleggingen.

			Daytrading kan soms op een computerspel lijken, maar er staat veel geld op het spel. Ontdek hoe het werkt.

			Opties en futures bieden een andere manier van handelen. Ontdek hoe ze werken.

			Handelen in valuta kan een nieuwe dimensie aan je portefeuille toevoegen, maar het is niet ongevaarlijk. Ontdek waarom.

		

		
			 



IN DIT HOOFDSTUK

		De juiste aandelen voor swingtrading

			Strategieën gebruiken bij swingtrading

			Aandelen vervangen door opties

			Belastingzaken en kapitaalregels voor swingtraders

		

	
Hoofdstuk 17: 
De basisprincipes van swingtrading

			Swingtrading is een tradingstrategie die probeert in te spelen op kortetermijnmogelijkheden in de markt. Het houdt het midden tussen positietrading en daytrading. Swingtraders gebruiken trendvolgende en tegentrendstrategieën om deel te nemen aan tradingrange en trending aandelen. Deze turbulente tradingstijl vereist een uitzonderlijk inzicht in hoe de markten inhoudelijk werken en uitstekende analysevaardigheden.

			In dit hoofdstuk bespreken we enkele basistechnieken van de swingtraders en de risico’s die kenmerkend zijn voor deze discipline. We hebben het ook over belastingkwesties en rekeningrestricties die uniek zijn voor swingtrading.

			Aandelen zorgvuldig selecteren
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			Swingtrading is een technische discipline. Hoewel er geen enkele vaste regel voor is, handelen swingtraders vaak met stappen van 100 aandelen en beperken zij het aantal gelijktijdige posities tot tien of minder. Een swingtrade kan maar een paar uur tot een paar weken duren, maar de gangbare swingtrades beslaan niet meer dan een paar dagen. Op dit soort termijnen heeft een fundamentele analyse weinig invloed op de koersbewegingen van een aandeel; daarom selecteren swingtraders hun aandelen aan de hand van instrumenten voor technische analyse. Zorgvuldig beheer van je trades is van cruciaal belang voor succesvolle swingtrading.

			Voor swingtrading is selectie van aandelen nog belangrijker dan bij positietrading. Wanneer je op zoek bent naar een aandeel om gelijk mee aan de slag te gaan, baseer je je beslissingen op andere selectiecriteria dan wanneer je een positie inneemt die enkele weken tot enkele maanden kan duren. Hierna volgen enkele van de belangrijke selectiecriteria die swingtraders gebruiken:

			

					Volume en liquiditeit. Swingtraders richten zich meestal op actief verhandelde en relatief grote aandelen. Het doel is aandelen te vinden die gemakkelijk te kopen of verkopen zijn of mee short te gaan. Wanneer je maar weinig tijd hebt om tot actie over te gaan, moet je in staat zijn om je orders snel uit te voeren. Helaas worden aandelen met de grootste liquiditeit en handelsvolumes op de voet gevolgd door het grootste aantal professionele traders, wat meestal het aantal mogelijkheden voor winstgevende swingtrades beperkt. Swingtraders zoeken daarom vaak naar mogelijkheden buiten de 25 trades met het hoogste volume en de grootste liquiditeit.

					Trending. Trending aandelen bieden de beste kansen voor winsten met swingtrading. Je kunt de in hoofdstuk 9 beschreven methoden gebruiken voor het identificeren van trending aandelen of de indicator average directional index (ADX, gemiddelde richtingsindex). Deze indicator bestaat uit drie componenten: de ADX-uitlezing en twee richtingsindicatoren: de +DMI en de –DMI. Een ADX-waarde van meer dan 30 of meer wijst op een trending aandeel. Een vergelijking van de twee DMI’s laat zien of de trend van de ADX omhoog of omlaag is. Als de waarde van +DMI groter is dan de waarde van –DMI, dan is de trend van het aandeel omhoog. Als de waarde van –DMI groter is dan de waarde van +DMI, dan is de trend van het aandeel omlaag. De ADX-indicator is opgenomen in de meeste toepassingen voor grafieken.

					Volatiliteit. Swingtraders zijn voor de winst afhankelijk van grotere, of meer volatiele, kortetermijnbewegingen. Als gevolg daarvan willen zij handelen in voorraden die in korte tijd grote bewegingen maken. Een populaire manier om ze te vinden is door de average daily ranges (ADR’s, gemiddelde dagbereiken) in de gaten te houden, dat zijn eenvoudige voortschrijdend gemiddelden die de dagelijkse verschillen tussen de dagelijkse hoogste en laagste koersen van een individueel aandeel bijhouden. Als je aan het swingtraden bent, wil je met aandelen werken die hoge ADR’s vertonen. Volatiliteit kan ook worden gemeten aan de hand van historische volatiliteit, die we bespreken in de paragraaf ‘Volatiliteit traden’ verderop in dit hoofdstuk.

					Sectorkeuze. Net als bij positietrading proberen swingtraders aandelen te verhandelen in de sterkste sectoren. De zwakste sectoren zijn kandidaten voor short selling. Gebruik de in hoofdstuk 13 beschreven technieken om sterke en zwakke sectoren te identificeren.

					Strakke spreads. Om de slippage in de hand te houden (zie hoofdstuk 16), moet je goed letten op het verschil tussen de bied- en laatkoersen van de aandelen waarmee je overweegt te gaan swingtraden. Aandelen met grote spreads maken winstgevende swingtrading moeilijk. Laaggeprijsde aandelen zijn zelden goede kandidaten voor swingtrading omdat de spread, als percentage van de aandelenprijs, meestal te groot is.

			



			Strategieën voor swingtrading

			Swingtrading beweegt zich tussen het gebruik van trendvolgende strategieën en strategieën die tegen de heersende trend ingaan:

			

					Wanneer een aandeel een sterke trend vertoont, maken swingtraders voornamelijk gebruik van trendvolgende technieken, maar ook van tegentrendtechnieken (countertrend) om uitstappunten te verfijnen.

					Wanneer een aandeel zich binnen een bereik (range) beweegt, gebruiken swingtraders countertrendmethoden om instap- en uitstappunten te identificeren.

			



			Trending aandelen traden
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			De technische analysepatronen die we in de hoofdstukken 9 tot en met 13 behandelen, zijn allemaal van toepassing op swingtrading. Patronen herhalen zich in alle tijdvensters; het verschil zit hem in de manier waarop swingtraders deze veelvoorkomende patronen gebruiken en interpreteren. Trendvolgende strategieën zijn agressiever voor swingtrading dan voor positietrading. Hoewel swingtraders enkele van dezelfde indicatoren en patronen gebruiken als positietraders, gebruiken zij deze vaak op verschillende manieren. In de volgende paragrafen lichten we enkele voorbeelden toe.

			Pullbacks traden

			Een pullback is een andere naam voor een consolidatie binnen een trend. Consolidatiepatronen omvatten de vlaggen en wimpels die in hoofdstuk 10 besproken worden. Swingtraders gebruiken dagelijkse grafieken en intraday-grafieken (variërend van 1 minuut- tot 60 minuutstaafgrafieken) om de dominante kortetermijntrend en eventuele pullbackpatronen binnen de trend te identificeren. Ze proberen een positie in te voeren wanneer de koers van een beoogd aandeel stopt met dalen of zich terugtrekken, zodat ze de volgende stap hoger in de trend kunnen vastleggen. Op zich is pullback-trading eenvoudig, maar in de praktijk is het lastiger dan het klinkt.

			Nadat je een trending aandeel hebt geïdentificeerd en een pullback met een vlag- of wimpelpatroon vindt door de dagelijkse grafieken te bekijken, moet je proberen om een positie in te voeren op het moment dat de pullback ten einde loopt. De klassieke aanpak is een overzichtelijke pullback te vinden waarbij de hoogte van elke staaf op een grafiek van de pullback lager is dan de vorige. Figuur 17.1 toont een ideaalbeeld van het patroontype dat je wilt vinden.
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FIGUUR 17.1: Een voorbeeld van overzichtelijke pullback.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			
			
			Een positie invoeren gebeurt door het plaatsen van een koopstoporder bij je broker. Een koopstop is net zoals elke stoporder; wanneer de koers bereikt wordt, wordt de order uitgevoerd. (Zie hoofdstuk 12 voor meer informatie.) Een positie invoeren om pullbacks te traden is een herhalend proces, dus we raden je aan om een dagorder te gebruiken in plaats van een order die goed is tot hij geannuleerd wordt (zie hoofdstuk 15). Dit zijn de stappen:

			1.   Selecteer je koopstopprijs zodat deze net boven de intraday hoogste prijs in de laatste balk van de grafiek ligt.

			2.   Als de aandelenprijs boven je stopprijs ligt, wordt je order uitgevoerd.

			In alle andere gevallen wordt de bestelling aan het einde van de dag geannuleerd.

			3.   Zolang je nog steeds geïnteresseerd bent in deze trade, pas je je koopstopprijs aan tot net boven het intraday-hoog van de recentste staaf op de grafiek en voer je je order opnieuw in.

			4.   Nadat je order is uitgevoerd, plaats je een stop-lossorder (zie hoofdstuk 12) met een stopprijs net onder het intraday-laag van de laagste staaf in de pullback op de grafiek.

			5.   Zolang de trade actief is, blijf je de stopprijs aanpassen om net onder het intraday-laag van de recentste staaf op de grafiek te blijven.

			Figuur 17.2 is een prijsgrafiek van het aandeel van National Oilwell Varco, Inc. (NOV), dat een sterke trend omhoog vertoond. Verschillende mogelijkheden om in pullbacks te traden worden ook in deze grafiek getoond.
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FIGUUR 17.2: Een grafiek van National Oilwell Varco (NOV) met voorbeelden van pullback trading.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			De eerste pullback vond op 23 januari 2007 plaats nadat NOV naar een nieuw hoog van € 30,44 werd verhandeld. Dit nieuwe hoog vind je in de grafiek bij Staaf 1. Na signalering van de pullback begin je het herhaalde proces van het instellen van de koers van de koopstop net boven het hoog van de laatste balk op de grafiek. Aan het einde van elke dag stel je de prijs van de koopstop opnieuw in, opnieuw net boven het hoog van de laatste staaf en voer je de order opnieuw in.

			In dit voorbeeld wordt de trade in gang gezet op Staaf 2, op 30 januari. Je had de aankoopprijs net boven het hoog van 29 januari ingesteld, dat € 29,44 bedroeg. NOV opende 30 januari bij € 28,90. De trade werd getriggerd toen het aandeel boven de € 29,45 klom, oplopend tot € 30,01 voordat het bij sluiting terugzakte naar € 29,80. Je kunt verwachten dat je order erg dicht in de buurt van je € 29,45 koopstopprijs uitgeoefend wordt. In ons voorbeeld gaan we uit van een uitoefenprijs van € 29,50.

			Onmiddellijk na de uitvoering van de trade, stel je een stop-lossorder in onder het laag van de vorige staaf, in dit geval € 28,74. Of je kunt de laagste waarde instellen op € 28,90, de laagste waarde van de handelsdag. Beide benaderingen zijn zinvol, dus het is aan jou. Elke dag dat de trade actief blijft, stelt de stoporder zich in net onder het laag van de vorige staaf op de grafiek.

			Deze trend duurde tot en met 12 februari 2007, een periode van 10 handelsdagen. Deze positie raakte de stopprijs op 12 februari, weergegeven met Staaf 3 op de grafiek in figuur 17.2, toen het aandeel onder de laagste koers van € 33,03 van 9 februari werd verhandeld.

			De volgende kans om een pullback te traden was tijdens de pullback die begon nadat NOV werd verhandeld op een nieuw hoog op 13 februari, weergegeven met Staaf 4. De trade werd op 21 februari getriggerd (weergegeven met Staaf 5) toen NOV verhandeld werd boven het hoog van € 33,85 van 20 februari. De positie raakte zijn stopprijs op 27 februari (weergegeven met Staaf 6), toen het aandeel onder het laag van € 34,91 van 26 februari werd verhandeld. Gezien de slippage- en transactiekosten presteerde deze trade niet beter dan een break-eventrade.

			De volgende kans kwam na de wat vage pullback die begon met Staaf 6. Je stapte in op de trade op Staaf 7 toen de NOV boven het intraday-hoog van € 35,00 van 28 februari handelde. De trade zou twee staven later voor de vastgestelde prijs met een verlies afgesloten worden.

			NOV werd op 26 april 2012 tegen € 66,32 verhandeld. Tussen 2009 en 2013 waren er met dit aandeel veel tradingkansen voor een swingtrader. Probeer goede swingtrades te vinden door te werken met historische grafieken en op zoek te gaan naar trends die vergelijkbaar zijn met de eerdergenoemde trends.

			Swingtrades werken natuurlijk niet altijd goed. Complicaties en regelmatig verliesgevende transacties zijn altijd mogelijk.

			Over de kanalen surfen

			Een andere trendvolgende benadering van swingtrading maakt gebruik van een kanalisatiestrategie om instap- en uitstappunten te identificeren. Hoofdstuk 10 legt de kanalisatiestrategie uit en hoe je de kanaallijnen construeert. Nadat je een kanaal op de daggrafieken hebt geïdentificeerd, behandel je kanaallijnen als ondersteuning- of weerstandslijnen. Figuur 17.3 toont een voorbeeld.
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FIGUUR 17.3: Een grafiek van Jacobs Engineering Group, Inc. (JEC), in een trendkanaal.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Na de identificatie van steun- en weerstandsniveaus voor een kanalisatieaandeel, kun je de grafiek controleren op omkeringen in de buurt van de kanaallijnen. Naarmate de koers de onderste of ondersteunende kanaallijn nadert, heb je de mogelijkheid om een positie in te nemen in de richting van de trend. Na invoering van een positie wordt je stop-lossorder net onder de ondersteunende kanaallijn ingevoerd. Wanneer de koers van het aandeel de bovenste of weerstandslijn nadert, geeft dit aan wanneer je uit je positie moet stappen.

			
				[image: 4130.png]
			

			Je kunt intraday-grafieken gebruiken om deze strategie te verfijnen. Als de koers van een aandeel daalt in de richting van het lagere kanaal of ondersteuningsniveau, bekijk dan naar intraday-grafieken voor aanwijzingen dat het aandeel van richting verandert en omhooggaat. Als je een intraday-laag ziet in de buurt van de locatie van de ondersteuningskanaallijn, gevolgd door een hoger hoog en een hoger laag, kun je die situatie als een instapsignaal gebruiken. Na invoering van een long positie plaats je een stop-lossorder net onder de ondersteunende kanaallijn.

			Je houdt deze long positie aan tot deze stopt of tot het aandeel het weerstandsniveau van het bovenste kanaal nadert. Nogmaals, je moet de intraday-grafieken in de gaten houden voor aanwijzingen voor een verandering van richting en uit de trade stappen wanneer je de omkering ziet. Daarna wacht je tot het aandeel terugkeert naar de onderste kanaallijn om een nieuwe long trade in gang te zetten.

			Traden in aandelen die in een bereik zitten

			In tegenstelling tot de typische positietrader is de kans groter dat een swingtrader gebruikmaakt van countertrendstrategieën (zie hoofdstuk 16) en actief deelneemt wanneer een aandeel aan een bereik (range) gebonden is. De swingtrader probeert transacties te doen op basis van koersbewegingen van de bodem naar de top van het bereik en weer naar beneden. Je kunt dagelijkse of wekelijkse grafieken gebruiken om het tradingbereik te identificeren. Een voorbeeld aan de hand van een daggrafiek zie je in figuur 17.4.
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FIGUUR 17.4: Een grafiek van de aandelenprijzen van Genzyme General (GENZ) die binnen een bereik zitten.
Grafiek met dank aan StockCharts.com

			Jouw benadering van trading met aan een bereik gebonden aandelen is vergelijkbaar met die voor de trading met channelingaandelen die we in de vorige paragraaf ‘Surfen op de kanalen’ beschreven. Als de aandelenkoers het ondersteuningsniveau nadert, dat in figuur 17.4 net boven de € 59,00 ligt, heb je de gelegenheid om een positie in te nemen. Je kunt een paar benaderingen gebruiken om een positie in te nemen.

			Je kunt er bijvoorbeeld gewoon voor kiezen om een kooporder te plaatsen met een limietprijs net boven de ondersteunende lijn. Een andere benadering die je wat meer controle en betere instap- en uitstappunten kan geven, is om de aandelen in de gaten te houden en omslagpunten te vinden terwijl ze rond de ondersteunende lijn verhandeld worden. Een omslagpunt (pivot point) is een driestaafspatroon waarbij de lage prijs van de middelste staaf lager is dan de laagste prijs van de staven aan weerszijden ervan. De instap- en uitstappunten voor dit soort trades zijn vergelijkbaar met die gebruikt worden bij trades op basis van een pullback-patroon. Na identificatie van een omslagpunt voer je een order in op de volgende staaf. Je plaatst de beschermende stop ofwel direct onder het laag van de omslagbalk of net onder de ondersteunende kanaallijn.
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			Het gebruik van intraday-grafieken is een andere manier om je instappunt te verfijnen. Als het aandeel de ondersteunende lijn nadert, voer je een positie in zodra je een reversal-patroon op de intraday-grafieken ziet, bijvoorbeeld een hoger hoog en een hoger laag of een kloof hoger (zie hoofdstuk 10).

			Je stapt uit dit soort posities wanneer het aandeel in de buurt van zijn weerstandslijn terugkeert. Je kunt dan een shortpositie in het aandeel nemen (gebruik daarvoor een van de eerder beschreven instaptechnieken) of wachten tot het aandeel terugkeert naar de ondersteunende lijn om een andere long positie te openen.

			Als het aandeel zijn bovenste weerstandsniveau doorbreekt, interpreteer je deze voorwaarde precies zoals een positietrader dat doet: een zeer bullish-indicatie dat het aandeel waarschijnlijk een nieuwe trend begint, waarbij alle openstaande shortposities onmiddellijk worden gesloten en overgaan naar een trendvolgende strategie (zie de eerdere paragaaf ‘Trending aandelen traden’).

			

SWINGEN MET GANN EN TAYLOR
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			Swingtrading bestaat al in de een of andere vorm sinds de begindagen van de markten. De term zelf is waarschijnlijk gemunt door W. D. Gann toen hij in de jaren twintig van de vorige eeuw de swinggrafiek uitvond. George Douglass Taylor populariseerde de term en een kortetermijntradetechniek, toen hij in 1950 in zijn boek The Taylor Trading Technique het nu klassieke driestaafstradingpatroon introduceerde.

Taylors ideeën dienen als basis voor een groot deel van de huidige methodologie in swingtrading. Volgens Taylor hebben de trending aandelen de neiging om op te leven, te rusten en dan verder te gaan met de trend. Swingtraders zoeken naar deze rustperiodes en proberen vlak voor de nieuwe trend in de markt te stappen.



			 Taylors methode, ook wel ‘the book trader’s method’ genoemd, werd oorspronkelijk ontwikkeld om termijncontracten op de graanmarkten te traden. Taylor theoretiseerde dat de markt drie verschillende fasen of dagen doorloopt. De eerste fase is de koopdag, de tweede is een verkoopdag en de derde dag is een dag om short te gaan. Hoewel deze drie dagen niet noodzakelijkerwijs op opeenvolgende dagen vallen, nemen we dat nu wel even aan om de discussie goed te kunnen volgen.

Taylor bepaalt eerst de kortetermijntrend, zoekt de positie van de kortetermijncyclus binnen de trend en gebruikt deze informatie om te bepalen wanneer te kopen, verkopen of short te gaan. Met de koopdag begint de cyclus. Een typische koopdag begint met zwakte en de trader neemt een long positie in de buurt van een eerder geïdentificeerd ondersteuningsniveau gebaseerd op de zwakte. Deze positie wordt ’s nachts aangehouden tot de volgende dag, de verkoopdag. De verkoopdag opent typisch sterk, maar de sterkte vervaagt voor het sluiten. De trader verkoopt bij de eerste tekenen van zwakte. De laatste dag van de cyclus is de dag om short te gaan. De trader kijkt uit naar elke sterkte in de buurt van weerstandsniveaus op de derde dag en gaat short in deze sterkte. De shortpositie wordt ’s nachts aangehouden en vervolgens de volgende koopdag gedurende de vroege zwakte afgedekt. De cyclus begint weer opnieuw als de trader van een long positie initieert na het afdekken van de shortpositie.

Taylors aanpak is moeilijk uit te voeren. Zoals alle swingtrading vereist dit een constante monitoring van de markt en een uitstekend begrip van de ondersteunings- en weerstandsniveaus. Het is een opportunistische benadering die moeilijk te testen is. Maar weinig aandelen volgen daadwerkelijk een driedaags scenario van opeenvolgende dagen. Veel aandelen ontwikkelen zich gedurende enkele dagen voordat ze terugvallen of stijgen, dus moet de driestaafsmethode worden aangepast om rekening te houden met deze verschillen. Toch is het denken van Taylor duidelijk terug te vinden in de huidige methodologie voor swingtrading.







			Volatiliteit traden

			Swingtraders proberen aandelen te verhandelen die meer dan gemiddeld omhoog en omlaag bewegen. Om deze aandelen te vinden, besteden swingtraders veel tijd en energie aan het meten en analyseren van volatiliteit, meestal in de vorm van historische volatiliteit. Hoewel de algebra die nodig is om de historische volatiliteit te berekenen complex is, is het concept eenvoudig. Historische volatiliteit meet de koersontwikkeling van een aandeel. Hoe sneller het beweegt, hoe hoger de historische volatiliteit. Gelukkig bevatten veel grafiek- en analyseprogramma’s een methode voor het berekenen van historische volatiliteit, zodat je de formule niet zelf hoeft te programmeren.
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			Historische volatiliteit heeft niets te maken met de richting van de koersbeweging van een aandeel. Een hoge historische volatiliteitswaarde geeft niet aan of de koers van een aandeel stijgt of daalt. Hoewel swingtraders willen weten of een aandeel in de ene of de andere richting tendeert, kan de richting ze niet echt veel schelen. De neerwaartse beweging is voor de swingtrader net zo aantrekkelijk als de opwaartse beweging.
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			Je kunt de historische volatiliteit voor swingtrading op verschillende manieren gebruiken. Een populaire benadering gebruikt historische volatiliteit voor het opsporen van aandelen die zeer volatiel zijn geweest, maar momenteel rustiger periodes doormaken. Deze tijdelijk rustige aandelen keren vaak terug naar eerdere historische volatiliteitniveaus en dat is een kans voor swingtrading. Swingtraders herkennen deze aandelen door metingen van historische volatiliteit over langere en veel kortere periodes te vergelijken en die vergelijking uit te drukken als een verhouding. Deze verhouding ziet er zo uit:

			Historische volatiliteitsratio = historische volatiliteit op korte termijn ÷ historische volatiliteit op lange termijn

			Een veelvoorkomende verhouding vergelijkt een historische volatiliteit van 6 dagen met een historische volatiliteit van 100 dagen. Wanneer de waarde van deze verhouding minder dan 50 procent is, is het aandeel een kandidaat voor een positie in swingtrading.

			Nadat dit aandeel een korte pauze met lage volatiliteit neemt, zal het waarschijnlijk met een snelle overgang terugkeren naar het historische volatiliteitsniveau. Vergeet niet dat volatiliteit je niets vertelt over de richting van de koersbewegingen, dus om deze beperking te omzeilen zorg je ervoor dat je stoporders voor koop en short gaan plaatst, respectievelijk boven het hoog en onder het laag van de huidige staaf. Wanneer het aandeel beslist welke kant het op gaat, wordt één van je stoporders uitgevoerd en dat moet jou de juiste richting wijzen. Het gebruik van traditionelere technische analyse-instrumenten is een andere benadering om de huidige trend van een aandeel te evalueren, zodat je vervolgens in de richting van deze trend kunt traden.
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			Beide benaderingen brengen risico’s met zich mee. Met de eerste benadering kan het aandeel in één richting opgaan en snel van koers veranderen, waardoor je met een positie zit met een zeer volatiel aandeel dat de verkeerde richting op koerst. Ditzelfde scenario kan ook bij de tweede benadering voorkomen. Een ander potentieel probleem doet zich voor wanneer de koers van de aandelen via je instaporder tekortschiet, omdat je order uiteindelijk uitgevoerd kan worden tegen een prijs die aanzienlijk afwijkt van wat je verwachtte.

			Geldzaken die je in de gaten moet houden

			Door de korte duur van elke transactie genereert swingtrading een groot volume aan transacties. De uitvoerings- en slippagekosten (zie hoofdstuk 12) kunnen zeer hoog zijn. De winsten per transactie zijn relatief klein, dus verliezen moeten zorgvuldig in de hand worden gehouden.
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			Je moet je strikt houden aan de geldmanagementregels die we in hoofdstuk 12 bespreken. Bovendien mag elke swingtrade slechts een klein percentage van je handelskapitaal vertegenwoordigen. 10 procent van je kapitaal per trade is te veel. 5 procent of minder (en misschien niet meer 2 procent) van je handelskapitaal riskeren op een swingtrade is een conservatievere aanpak. Deze aanpak is vergelijkbaar met die van professionele traders. Wanneer het winstpotentieel klein is, kun je geen grote risico’s nemen, anders ben je niet zo lang een swingtrader.

			Opties voor swingtrading gebruiken

			Opties op aandelen kunnen bij swingtrading gebruikt worden als substituut voor de onderliggende aandelen. Een aandelenoptie is een contract van beperkte duur dat de koper van de optie (de optiekoper) het recht geeft om een aandeel voor een vaste prijs te kopen of te verkopen. De optieverkoper, meestal de optieschrijver of de optieverlener genoemd, verleent het recht aan de koper van de optie om een bepaald aandeel te kopen of te verkopen voor een vaste prijs.

			Elke optie vertegenwoordigt 100 aandelen. Een calloptie is een optie om 100 aandelen van een bepaald aandeel te kopen. De koper van callopties verwerft een recht van beperkte duur om 100 aandelen van een aandeel van de optieverlener tegen een vaste prijs te kopen, de zogeheten uitoefenprijs. Een putoptie is een optie om 100 aandelen van een bepaald aandeel te verkopen. De koper van putopties verwerft een recht van beperkte duur om 100 aandelen van een aandeel aan de optieverlener te verkopen tegen de opgegeven uitoefenprijs. (Opties worden in hoofdstuk 19 nader toegelicht.)

			Je kunt bijvoorbeeld een calloptie vervangen door een long aandelenpositie of een putoptie door een korte aandelenpositie. Je realiseert eventuele winst door de opties rechtstreeks te verkopen of je kunt een optie uitoefenen en de aandelen in bezit nemen. Swingtraders zullen echter eerder de optie verkopen dan uitoefenen.

			Hoewel het gebruik van opties als substituut voor aandelen verschillende voordelen heeft, heeft het ook zijn eigen risico’s. Het belangrijkste voordeel is dat een optie veel minder kost dan het onderliggende aandeel, waardoor je je risico kunt beperken tot de prijs van de optie.

			Elke optie is een substituut voor 100 aandelen of 100 aandelen van een op de beurs verhandeld fonds (exchange-traded fund, ETF). Een calloptie geeft je bijvoorbeeld de mogelijkheid om gedurende een bepaalde tijd 100 aandelen van een aandeel te kopen tegen een vaste prijs. Neem bijvoorbeeld aan dat het exchange-traded fund QQQQQ verhandeld wordt voor € 27,10 per aandeel. Op het moment van dit voorbeeld kun je één calloptie kopen met een uitoefenprijs van € 27 voor € 2,26 per aandeel (in totaal dus € 226) vóór transactiekosten. Die ene optie stelt je dus in staat om 100 aandelen QQQQQQ te kopen voor € 27 voordat de optie afloopt.

			Stel dat de optie in dit voorbeeld ongeveer 6 weken heeft voor expiratie (dus voordat die vervalt). Je optiepositie is dus winstgevend zolang het exchange-traded fund QQQQQ verhandeld wordt boven de € 29,26 (exclusief transactiekosten) voor de expiratiedatum. (Wij bepaalden de break-evenprijs door de uitoefenprijs van € 27 op te tellen bij de kosten van de optie (€ 2,26), zodat het totaal € 29,26 bedraagt.) Je risico is de prijs van de optie. Met andere woorden, je kunt niet meer dan € 2,26 per aandeel, of in totaal € 226, verliezen op deze trade.

			Helaas zijn optieprijzen niet zo eenduidig als aandelenprijzen. Het voorbeeld van daarnet is slechts een momentopname dat afhangt van de prijsveranderingen van het exchange-traded fund QQQQQ. De volgende factoren beïnvloeden de optieprijzen:

			

					Opties expireren (vervallen) en hun prijzen worden lager naarmate de vervaldatum dichterbij komt. Deze prijsdaling wordt veroorzaakt door de dalende termijnwaarde van de optie.

					De prijzen van de huidige maandopties dalen sneller dan die van opties met een langere looptijd.

					Procentueel gezien bewegen opties die out-of-the-money zijn zich vaak sneller dan opties die in-the-money zijn. (Er wordt gezegd dat een optie in the money is als ze intrinsieke waarde heeft en out of the money is als ze geen intrinsieke waarde heeft. Voor een calloptie betekent dit dat de prijs van het onderliggende aandeel hoger is dan de opgegeven uitoefenprijs. Voor een putoptie betekent dit dat de prijs van het onderliggende aandeel lager is dan de uitoefenprijs. Zie hoofdstuk 19 voor meer informatie.)
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			Traden in opties die out-of-the-money zijn is zelden een goede strategie.




			

					Volatiliteit is een component van optieprijzen. De optieprijzen stijgen en dalen naarmate de volatiliteit van het aandeel stijgt en daalt.

					Behalve in een paar ongebruikelijke omstandigheden beweegt de koers van een optie niet in de pas met de koers van het onderliggende aandeel. Als een aandeel € 1 van koers verandert, beweegt de optie over het algemeen met een bedrag van minder dan € 1. Hoe meer een optie in-the-money is, des te dichter zal de verandering in de optieprijs bij de prijsverandering van het onderliggende aandeel liggen.

			



			Een andere factor waar je rekening mee moet houden als je opties vervangt voor aandelen is dat de spread van de optie, of het verschil tussen de biedprijs en de laatprijs, zeer groot is wanneer deze als een percentage van de optieprijs wordt beschouwd.

			Voordat je besluit in optietrades te gaan in plaats van aandelentrades, zorg er dan wel voor dat je het prijsmodel van opties begrijpt; we bespreken dat in hoofdstuk 19. En wees voorzichtig dat je niet te veel opties neemt. Als je normaal gesproken 100 aandelen van een aandeel koopt, dan hoef je nu maar één optiecontract te kopen. Hoewel de prijs van tien optiecontracten aantrekkelijk kan zijn in vergelijking met de prijs van het aandeel, vertegenwoordigen tien optiecontracten toch 1000 aandelen. Bij de aankoop van opties voor tien keer het aantal aandelen dat je normaal gesproken handelt, verhoog je je risicoblootstelling met een factor tien.
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			Bij de handel in opties kun je niet op net zoveel manieren geld verdienen als je kunt verliezen. Dat je de richting van een aandeel hebt ingeschat, maar toch geld verliest op een optietrade is mogelijk vanwege prijsvraagstukken. Daarom is het zo belangrijk dat je inzicht hebt in het prijsmodel van opties voordat je een optie gaat vervangen voor een aandeel. In hoofdstuk 19 gaan we dieper in op opties.

			De risico’s van swingtrading onder controle

			Swingtrading is riskant en vergt veel tijd. Als swingtrader moet je de markt gedurende elk handelsuur in de gaten houden. Je moet ook in staat zijn om je emoties te beheersen zodat je gefocust blijft en binnen je plan blijft traden.

			Vraag het maar aan een willekeurige swingtrader; je zult waarschijnlijk horen dat strikte naleving van geldmanagement risico’s vermindert. Het tegenargument is dat swingtrading een groot kapitaal aan risico’s blootstelt, maar slechts kleine winsten genereert. Sommige traders zijn in staat om met swingtraden winstgevend te zijn, maar je moet je realiseren dat de winstkansen tegen je zijn. Alleen jij kunt beslissen of het allemaal de moeite waard is.

			Sommigen beweren dat swingtrading de slechtste aspecten van positiehandel combineert met de slechtste aspecten van daytrading. Net als bij daytrading zijn de winsten van swingtrading klein en zijn de slippagekosten hoog. Posities in swingtrading worden ’s nachts aangehouden, zodat swingtraders geen gebruik kunnen maken van de speciale margebepalingen die gelden voor daytraders, die alle posities tegen het einde van de handelsdag sluiten. En swingtraders zijn onderworpen aan dezelfde accountbeperkingen als daytraders, maar komen mogelijk niet in aanmerking voor de speciale belastingvoordelen voor fulltimedaytraders.

			Belastingen (natuurlijk)

			Voor fulltimetraders is er bij de IRS een speciale fiscale regeling. Dankzij deze regeling kunnen fulltimetraders als bedrijf worden belast in plaats van als een investeerder en dit betekent dat je de kosten van de computerhardware en -software die je voor traden gebruikt kunt aftrekken. Je kunt dus de kosten van je thuiskantoor, inclusief de kosten voor gegevensverzameling, als gewone bedrijfskosten behandelen. Bovendien kun je kapitaalwinsten en -verliezen omzetten in gewone winsten en verliezen volgens de waarderingsregels van de Mark-to-Market in artikel 475 van de IRS-code. Mark-to-Market-regels stellen je in staat om wash-sales-regels te vermijden en alle verliezen van andere inkomsten af te trekken zonder de grens € 3.000 die is opgelegd aan andere investeerders.

			Helaas handelen de swingtraders niet noodzakelijkerwijs elke dag, waardoor sommige swingtraders het moeilijk hebben om in aanmerking te komen voor deze bijzondere fiscale bepalingen. Als je je niet kwalificeert als fulltimetrader, dan worden je swingtrades op dezelfde manier belast als elke andere investeerder. Je moet winsten en verliezen rapporteren op IRS Schema D en je moet je houden aan de wash-sales-regels. Je kunt ook in de problemen komen als je probeert om je kosten voor traden als zakelijke aftrekpost op te voeren.

			De regels zijn gecompliceerd. Je moet overleggen met je belastingadviseur om te bepalen of je in aanmerking komt. Informatie over de regels staat in IRS-publicatie 550, in het laatste deel van hoofdstuk 4 ‘Special Rules for Traders in Securities’. Meer informatie hierover vind je in hoofdstuk 18.

			Regels voor patroondaytrading

			Swingtraders zijn onderworpen aan dezelfde regels als daytraders. Als een swingtrader gedurende één dag een positie in één aandeel opent en sluit en dit meer dan vier keer in een periode van vijf dagen doet, wordt de swingtrader gecategoriseerd als een patroondaytrader. Als dit gebeurt, moet de swingtrader een eigen kapitaalbalans van € 25.000 op zijn rekening aanhouden of zijn broker zal hem verbieden om daytrades te doen. Aanvullende informatie over de regels van patroondaytrading vind je in hoofdstuk 18.

			Dit scenario is eigenlijk heel waarschijnlijk voor een swingtrader vanwege het aantal stops dat wordt uitgevoerd. Als swingtrader kun je beter minimaal een eigen kapitaal van € 25.000 op je effectenrekening aanhouden.
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Hoofdstuk 18: 
De basis van daytrading

			Daytraders stappen soms wel meer dan 100 keer per dag in en uit posities. Ze kunnen zelfs in en uit een positie komen binnen slechts een minuut of twee.

			Sommige spelers vergelijken het bekijken van de grafieken en het snel in en uit posities springen met de snelle actie en opwinding van een videogame. Er staat echter nog veel meer op het spel. In plaats van alleen maar een spel te verliezen, kan een slechte zet het verlies van je hele portefeuille betekenen, of misschien zelfs meer. Ja, daytraders komen soms met het geld van de bedrijven waarmee ze traden in negatieve posities terecht. We leggen later in dit hoofdstuk uit hoe dit kan gebeuren.

			Voor nu moet je weten dat daytraders een aandeel maar een dag aanhouden (zelden langer) en dat deze stressvolle manier van traden voornamelijk bestaat uit urenlang naar een computerscherm kijken. Hoewel geen van ons daytrader is of ooit is geweest, leggen we in dit hoofdstuk toch uit hoe deze manier van traden werkt. We geven je ook enkele algemene strategieën die door dit soort traders worden gebruikt. Daarnaast onderzoeken we de beperkingen die de Securities and Exchange Commission (SEC) oplegt voor daytraders en tonen we je de hoge risico’s waaraan daytraders worden blootgesteld.

			Wat daytrading is

			Daytraders proberen carrière te maken door gedurende de dag snel aandelen te kopen en verkopen. Een bepaalde mate van daytrading is van cruciaal belang voor het handhaven van de liquiditeit van de aandelenmarkt, omdat de technieken die deze traders gebruiken ervoor zorgen dat de markt in beweging blijft. Ze staan bekend als institutionele daytraders − marketmakers.

			Retaildaytraders (particuliere) zijn daarentegen een andere groep. Ze kunnen tientallen of zelfs honderden transacties per dag doen, maar ze sluiten ook al hun posities aan het einde van elke dag. Retaildaytraders maken gebruik van technologische ontwikkelingen die eind jaren negentig van de vorige eeuw voor het eerst beschikbaar kwamen. Hiermee konden ze inspelen op zaken die voorheen alleen waren weggelegd voor institutionele daytraders.

			Institutionele daytraders (marketmakers)

			Marketmakers zijn een cruciaal onderdeel van de New York Stock Exchange (NYSE). Ze zijn allemaal lid van een beurs, hetzij als individu, een partnerschap of een deel van een bedrijf. Zij zijn verantwoordelijk voor de markt in bepaalde op de beurs verhandelde effecten en het ordelijke beheer van de effecten waarvoor ze verantwoordelijk zijn.

			Marketmakers spelen een belangrijke rol in het handhaven van de liquiditeit en efficiëntie van NASDAQ-genoteerde aandelen en aandelen die vrij worden verkocht en niet genoteerd zijn op een bepaalde beurs. Ze zijn meestal onderdeel van een broker of bank die het kopen en verkopen van aandelen in deze markten vergemakkelijkt. Een marketmaker moet klaar zijn om op een regelmatige en continue basis aandelen te kopen en te verkopen. Meer dan 500 bedrijven opereren als NASDAQ-marketmakers.

			Marketmakers traden de hele dag door in en uit posities en voeren orders vaak in enkele seconden uit. In hoofdstuk 2 gaan we dieper in op dit soort traders.

			Retaildaytraders

			Daytraders proberen op een totaal andere manier geld te verdienen. Het speelveld van daytraders werd eind jaren negentig geopend, toen computersoftware werd ontwikkeld die individuele beleggers in staat stelde om directe toegang te hebben tot effectenmarkten. Deze tools waren voorheen alleen technologisch beschikbaar voor gelicentieerde en geregistreerde professionals. Volgens toezichthouders zijn retaildaytraders momenteel voor ongeveer een derde van het tradingvolume van NASDAQ verantwoordelijk. Hoewel aandelen genoteerd op de NASDAQ vaak gekozen worden door daytraders, is electronic communications network (ECN) het geprefereerde handelsplatform voor de meeste daytraders. Op deze manier is het gemakkelijker om het hoogste bod of de laagste vraagprijs te realiseren dan via directe handel op de NASDAQ (zie hoofdstuk 2). Sinds de NYSE ARCA (een ECN) kocht, is het verschil tussen NASDAQ en beursgenoteerde aandelen kleiner geworden en zien we nu een aanzienlijk daytradingvolume op zowel NASDAQ- als NYSE-aandelen.

			Het draait allemaal om toegang

			Brokers die daytrading promoten, voorzien hun klanten van realtimelinks naar de belangrijkste beurzen. Het NASDAQ-systeem geeft hen op zijn beurt informatie die niet direct beschikbaar is voor de gemiddelde particuliere belegger. Brokers bieden klanten ook directe toegang tot hun orderverwerkingssystemen. Deze directe toegang stelt daytraders in staat om hun orders naar een bepaalde markt of marketmaker te sturen en om de orderroute te bepalen. Voorheen konden alleen professionals met een licentie dit doen. Hoewel andere online en traditionele brokers in realtime offerte-informatie kunnen leveren, bieden zij hun klanten geen koppelingen naar markten en marketmakers. In plaats daarvan hebben sommige brokers vooraf ingestelde algoritmes die bepalen waar de order van een klant moet worden uitgevoerd, ook al is dit niet de goedkoopste manier. Vaak worden de algoritmes ingesteld op basis van tradingovereenkomsten tussen bedrijven zonder rekening te houden met de kosteneffectiviteit.

			Waarom is directe toegang zo belangrijk? Snelheid en, nogmaals, snelheid! Systemen die steeds meer directe toegang bieden, geven daytraders de mogelijkheid om hun transacties binnen enkele seconden uit te voeren. Bovendien, door gebruik te maken van een directere route, kunnen traders kiezen voor marketmakers waarvan de bied- of vraagprijzen er het beste uitzien en hun orders direct invullen.

			Traders kunnen ook rechtstreeks op een ECN bieden, prijzen opvragen en met één druk op de knop orders annuleren, allemaal omdat ze direct toegang hebben. Wanneer je een positie inneemt met behulp van een limietorder via een traditionele online broker, moet je als trader naar de website gaan en je orders annuleren. Onder deze omstandigheden weet je niet of alles is afgehandeld totdat je een annuleringsbericht hebt ontvangen.
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			Daytraders gaan niet voor grote winst op één verkoop per dag, maar ze zoeken kleinere winsten op de vele posities die ze gedurende de dag innemen. Luttele seconden zijn van cruciaal belang wanneer je probeert om in en uit een positie te stappen, om geld te verdienen op kleine koersverschillen van veel minder dan een enkel punt. Dit kun je vergelijken met een dollar in de niet-handelswereld. Hoewel swingtraders en positietraders bij elke positie die ze innemen winst van meerdere punten (dollars) nastreven, kunnen daytraders hun positie verlaten na een winst van slechts een paar cent. Traders kopen of verkopen meestal minstens 1000 aandelen tegelijk, dus 25 cent vertaalt zich in een winst van € 250 voor elke 1000 verhandelde aandelen. In slechts een kwestie van seconden kunnen daytraders hun winst verliezen.

			Door bij te houden waar hun orders naar worden verzonden, kunnen daytraders ook beter de kosten van hun transacties beheren. Een van de manieren waarop sommige traditionele brokers geld verdienen aan transacties die zij voor klanten uitvoeren, is het in rekening brengen van een vergoeding die payment for order flow wordt genoemd. Deze vergoedingen kunnen een cent of meer per aandeel zijn. Hierdoor kunnen discountbrokers lagere vergoedingen vooraf vragen; deze dekken nauwelijks de kosten van hun transacties. Hoewel online discountbrokers transacties naar bepaalde markten of marketmakers sturen waarmee zij afspraken hebben, hebben daytraders de voorkennis om de voordeligste routes te selecteren.

			Traders moeten hun cliënten bij het openen van een rekening schriftelijk informeren of zij payments for order flow (betaling per orderstroom) aanvaarden. Als dit het geval is, moeten ze een gedetailleerde beschrijving geven van deze betalingen. Zij moeten ook in hun tradebevestiging aangeven of zij payments for order flow rekenen. Klanten hebben het recht om de betalingsgegevens voor een bepaalde transactie op te vragen. Dus let op de details van de payments for order flow wanneer je je broker kiest en kijk voor meer informatie naar je tradebevestigingen. Op https://www.sec.gov/investor/pubs/tradexec.htm (van de SEC) lees je meer over de uitvoering van orders.

			Daytradingbedrijven

			Naast directe toegang bieden daytradingbedrijven hun klanten (uiteraard tegen een vergoeding) training in hoe ze kunnen deelnemen aan deze snelle, prijsgevoelige koop- en verkoopacties en moedigen ze hun trainees aan om hun strategieën en software te gebruiken. Deze bedrijven hebben eigen software en systemen die daytraders gebruiken om activiteiten te analyseren en in kaart te brengen en orders uit te voeren. Deze toepassingen kun je meestal online via een website gebruiken of downloaden naar je computer.
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			Daytraden via een website wordt niet veel gedaan omdat je door de extra seconden die het kost om prijsinformatie te downloaden en vervolgens een order terug te sturen waarschijnlijk je order zal verliezen aan een andere trader. Zelfs wanneer je snelle internettoegang hebt, kan het laden en verzenden van orders te lang duren. Dus om succesvol te zijn, is directe toegang noodzakelijk voor daytraders. Deze krijgen ze via eigen software.

			Daytradingbedrijven kunnen op twee manieren georganiseerd zijn: als traditionele broker-dealers (daytraders openen accounts bij het bedrijf en traden met behulp van hun eigen accounts) of als eigen tradingbedrijf dat ofwel belangen in bedrijven verkoopt aan traders die willen daytraden of traders inhuurt als onafhankelijke contractanten. Een eigen tradingbedrijf is vaak een limited liability company (LLC) om de juridische risico’s te minimaliseren. LLC’s zijn geen aparte entiteit voor fiscale doeleinden, maar ze genieten nog steeds de juridische bescherming die ook wordt geboden aan C corporations.
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			Op Traders Log (www.traderslog.com/proprietarytradingfirms) vind je een overzicht van eigen tradingbedrijven. Sommige van deze bedrijven bieden aandelenhandel aan en andere richten zich op futures en optiehandel.

			Als deeleigenaren of contractanten in plaats van klanten zijn daytraders geassocieerd met het bedrijf en kunnen ze als dusdanig traden met behulp van een deel van het kapitaal van het bedrijf. Bij de meeste van deze regelingen moeten traders zich voor ten minste 25.000 dollar inkopen. Dit bedrag ligt echter vaker tegen de 100.000 dollar. Deze regeling stelt daytraders in staat om veel meer leverage te gebruiken dan traditionele broker-dealerregelingen, waarbij margelening beperkt is tot bedragen op de rekeningen van traders onder Regulation T-margevereisten. (In hoofdstuk 15 leggen we uit hoe margerekeningen werken.) Naast het inkopen in de LLC zijn traders voor deze bedrijven ook verplicht om een Series 7-licentie te krijgen en sommige bedrijven hebben Series 55- en Series 63-licenties nodig.

			Succesvolle daytradingstrategieën

			Zoals in dit hoofdstuk wordt besproken, handelen daytraders vaak in meer dan 1000 aandelen, waardoor behoorlijk wat geld bij elke trade in gevaar komt. Hoewel het winstpotentieel groot is, loop je ook een groot risico op verlies van al je geld en wellicht zelfs het geleende geld van je margerekening.
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			Voordat je ooit overweegt om te gaan daytraden, moet je goed stilstaan bij de risico’s die je neemt en hoe je deze kunt beheersen. Anders kan je rekening erg snel slinken. Studies tonen aan dat het over het algemeen 6 maanden duurt om een succesvolle daytrader te worden en tijdens deze leercurve moet je rekening mee houden dat je je geld verliest. Succespercentages van de daytraders variëren van 10 procent tot 30 procent van degenen die het wagen. Met andere woorden, 70 tot 90 procent van de mensen die proberen te daytraden slagen er niet in en beëindigen vaak hun daytradingcarrière met schulden. Je leest meer over de risico’s in de latere paragraaf ‘Erkennen dat de risico’s groot zijn’, maar eerst bespreken we enkele basisstrategieën van daytraders.

			Technische vereisten

			Nummer één op de lijst van dingen die je nodig hebt om een daytrader te worden is een zeer goede computer en internetverbinding. Dit is pure noodzaak voor een succesvolle daytrader. De meeste traders hebben een pc met twee of meer beeldschermen om een groot aantal gegevensfeeds in één keer te verwerken. Windows 7 of 8 is het favoriete platform van daytraders omdat de meeste handelsplatformen voor deze omgevingen zijn geschreven en omdat ze meerdere beeldschermen aankunnen. Windows 10 heeft gemengde reviews gekregen vanwege de automatische updates die soms niet compatibel zijn met een handelsplatform. Als je wel Windows 10 hebt, neem dan contact op met de provider om na te gaan of er problemen zijn geweest met het gebruik van Windows 10.

			Dagelijks computeronderhoud is van cruciaal belang voor daytraders. Computerproblemen zijn het laatste wat je midden op je handelsdag wilt hebben, vooral wanneer je posities open laat staan. Je kunt veel geld verliezen als je wacht tot je computer opnieuw opstart en een transactie verloopt. Traders raden je aan om de cookies (kleine bestanden die websites naar je computer sturen wanneer je ze gebruikt) dagelijks uit je internetcache te verwijderen en dat je je computer minstens één keer per week defragmenteert (je bestanden reorganiseren zodat je computer efficiënter draait).

			Een andere belangrijke stap is het vinden van een internetserviceprovider (isp) die betrouwbaar is en snelle toegang tot internet biedt. Veel traders hebben meer dan een isp, ze hebben dus een back-up voor het geval dat de eerste plat gaat. Nogmaals, je wilt zelfs geen seconde verliezen tijdens je handelsdag, vooral niet wanneer je open posities hebt.

			Tradingpatronen

			Daytraders maken gebruik van patronen uit de technische analyse die vergelijkbaar zijn met de patronen die we in deel 3 van dit boek bespreken. Een veelvoorkomend patroon dat daytraders zoeken is een prijsverschil in een aandeel bij de opening van de markt. Ze merken dat de prijzen meestal in dezelfde richting bewegen als het gat in de openingsprijs gedurende de eerste paar minuten dat de markt open is en dan heeft de markt de neiging om te keren en het gat te vullen (zie hoofdstuk 10). Trading die het gat niet vult tijdens de eerste 5 tot 10 minuten kan een dominante trend aangeven voor dat specifieke aandeel op die dag. Sommige traders kijken hiernaar om hun doelen voor de dag te vinden en de richtingen waarin ze van plan zijn om actie te ondernemen. Hierover bestaat natuurlijk geen consensus. Anderen geloven dat vroege marktbewegingen valse signalen geven en dat het gebruik van deze bewegingen voor het plannen van je tradingdag gevaarlijk kan zijn.

			Traders letten op veel van dezelfde patronen die ze vinden wanneer ze op zoek zijn naar uitbraaksignalen en tekenen van reversal (zie hoofdstuk 10). Het belangrijkste verschil is dat een daytrader op zoek gaat naar intraday-signalen, terwijl langetermijntraders hun grafieken voor langere periodes opstellen.

			Scalpen

			Scalpen betekent in principe dat je in een zeer korte tijd in en uit een positie gaat voor een zeer beperkte winst, meestal slechts een paar minuten of misschien maar een paar seconden. Het doel van de scalper is om winst te maken van slechts fracties van een punt op een bepaalde trade, in plaats van de winst van enkele punten die de meeste traders zoeken. Daytraders voeren hun transacties uit in een veel korter tijdsbestek, dus scalpers zoeken slechts 10 tot 25 cent per aandeel, in de hoop zo vaak mogelijk kleine winsten te maken. Bij scalpen met hoger geprijsde (€ 100 of meer per aandeel) of sneller bewegende aandelen, kan één punt als scalp worden beschouwd.
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			Voor de meeste aandelen loont scalpen niet als je minder dan 1000 aandelen verhandelt. Dit komt omdat een winst van 10 cent op 1000 aandelen slechts € 100 is waarvan je nog transactiekosten of provisies moet betalen. Als je handelt in kavels met minder dan 1000 aandelen zal er na vergoedingen en commissies weinig winst zijn.

			Trendtraders

			Niet alle daytraders gebruiken de scalptechniek. Sommige zijn trendtraders. In plaats van in en uit een trade te stappen voor een fractie van een punt, zoeken ze naar winsten van minstens één of twee punten en kunnen ze minuten of zelfs een uur in een positie blijven staan. Trendtraders maken minder trades dan scalpers, maar streven naar hogere winsten per trade en kunnen handelen in blokken van minder dan 1000 aandelen omdat ze een mooie winst kunnen maken met aanzienlijk minder aandelenvolume. In feite houden traders die op zoek zijn naar meer dan één punt winst, soms enkele uren een aandeel aan, tenzij het aandeel hoog geprijsd is of de prijs snel verandert.

			Erkennen dat de risico’s groot zijn

			Als je leest over tradingpatronen en het hoge volume van de aandelenhandel, heb je waarschijnlijk al voor jezelf bedacht dat de risico’s hoog zijn. Binnen een kwestie van minuten kan het traden in en uit aandelen in blokken van 1000 aandelen kostbaar zijn wanneer een aandeel zich snel in een richting beweegt die je niet had voorzien.

			De Senaat van de VS onderzocht in juli 1999 de risico’s van daytraden na een schietpartij bij een daytradingfaciliteit in Atlanta, Georgia, waarbij negen mensen omkwamen. De schutter, Mark Barton, was een chemicus voordat hij ging daytraden en € 105.000 in slechts één maand verloor. Hij bracht zichzelf om het leven na de schietpartij.

			De onderzoekers van de Senaat vonden dat de opbrengst van de 15 grootste bedrijven die zich voor 1999 in daytrading specialiseren $ 541,5 miljoen ofwel 276 procent hoger was dan de opbrengst in 1997. De winsten stegen met meer dan 66 miljoen dollar en in 1999 hadden de 15 bedrijven 12.000 nieuwe accounts geopend. Onderzoekers ontdekten ook dat de 4000 tot 5000 actiefste traders enorme sommen geld leenden en verloren. In dat jaar betaalden de traders gemiddeld 16 dollar per transactie en realiseerden ze gemiddeld 29 transacties per dag. Met behulp van deze statistieken concludeerden onderzoekers dat een trader meer dan 111.000 dollar per jaar aan beurswinsten moest maken om de kosten te dekken.

			Uit een studie van Ronald L. Johnson, uitgevoerd voor de North American Securities Administrators Association, die in 1999 werd uitgebracht, bleek dat 70 procent van een steekproef van de accounts bij één tradingbedrijf geld verloor. Hij concludeerde dat 70 procent van de mensen die proberen te daytraden niet alleen verliezen, maar waarschijnlijk ook alles verliezen wat ze in eerste instantie op hun daytradingaccount hebben ingelegd. Hij ontdekte dat slechts 11,5 procent van de daytraders de kortetermijnhandel winstgevend maakte.

			Een andere studie, uitgebracht in mei 2004 door universiteitsprofessoren die naar daytraders op de Taiwan Stock Exchange keken, toonde aan dat 82 procent van de traders geld verloor. Sommigen kunnen de meeste dagen profiteren, maar ze eindigen in een verliezende positie na het berekenen van de kosten van de operaties.

			Liquiditeit

			Om als liquide te worden beschouwd, moet een trader de mogelijkheid hebben om zijn bezit snel om te zetten in contanten. Hoewel je kunt zien dat een daytrader een groot aantal aandelen moet verhandelen om winst te maken, moet hij of zij ook een aanzienlijk bedrag in contanten en effecten op zijn of haar rekening hebben om zijn of haar tradingactiviteiten te kunnen voortzetten.

			Slippage

			Slippage kan daytraders aanzienlijk wat kosten als ze niet oppassen hoe ze hun transacties uitvoeren. Slippage heeft betrekking op het verschil tussen wat je verwacht dat je uitstap- of instapaandelenkoersen zullen zijn en wat je betaalt voor het aandeel en het uitstappen wanneer je order uiteindelijk wordt uitgevoerd. Afhankelijk van de volatiliteit van de markt kan een aandelenprijs soms wel een of twee punten variëren vanaf het moment dat je de aandelenkoers ziet tot het moment dat je order daadwerkelijk wordt uitgevoerd.

			Traders kunnen slippage controleren met het juiste type order. De drie basismanieren om een positie in te voeren zijn op de markt, met een stoporder of met een limietorder. Daytraders gebruiken zelden marktorders, wat betekent dat ze een aandeel kopen of verkopen tegen de marktprijs. In plaats daarvan gebruiken ze stop- of limietorders om beter te controleren wanneer hun orders worden uitgevoerd en hoeveel ze betalen voor het aandeel. We bespreken de soorten orders in hoofdstuk 2.
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			De meeste traders raden je aan om nooit een positie in te nemen zonder direct een stoplossorder te plaatsen tegen een uitstapprijs die je zelf bepaalt en bereid bent te verliezen op een bepaalde positie. Hoewel een stoporder betekent dat zodra een aandeel de uitstapprijs raakt, de order verandert in een marktorder en kan resulteren in de verkoop van het aandeel tegen een lagere prijs, is het toch veiliger dan het plaatsen van een limietorder. Dit kan betekenen dat je het uitstappunt helemaal mist en mogelijk zelfs nog meer verliest. Stoplossorders kunnen wat slippage veroorzaken, maar je verliest meestal minder bij dit soort orders dan bij limietorders. Een limietorder kan volledig gemist worden wanneer je aandeel in een neerwaartse trend komt omdat de koersdaling te abrupt of te snel was om deze order uit te voeren.

			Bij het kopen van aandelen gebruiken traders limietorders omdat zij grenzen stellen aan de entryprijzen die traders bereid zijn te betalen. Traders willen uiteindelijk zeker niet hogere prijzen betalen dan ze van plan zijn, wat op zijn beurt de lat hoger legt om hogere winsten te behalen dan redelijkerwijs mogelijk is.

			Tradingkosten

			Veel daytradingbedrijven stellen voor aandelentransacties een prijs per aandeel vast of een prijs per transactie. De kosten per transactie variëren van € 4,95 tot € 9,99 per transactie, afhankelijk van de hoeveel je trade in een maand. Daarnaast moet je mogelijk een vergoeding betalen voor zowel de routing als het geleverde handelsplatform.

			Naast deze kosten kunnen de kosten per aandeel variëren van € 0,005 per aandeel tot € 0,01 per aandeel, afhankelijk van de beurs waarop je gaat traden. Als je computer crasht of je internettoegang uitvalt, komen hier per transactie telefoonorderkosten van € 15 of meer bij.

			Als je 30 keer per dag gedurende 20 dagen per maand handelt, heb je in totaal 600 transacties. Bij € 4,95 per transactie zijn je commissiekosten € 2.970 per maand en als je met elke transactie 1000 aandelen verhandelt, komt dit neer op een totaal van 600.000 aandelen per maand. Zelfs bij de laagste kosten per aandeel van € 0,005 betekent dit € 3.000 aan extra kosten per aandeel. Dus zijn in dit geval je maandelijkse kosten voor dit tradingvolume 5.970 dollar. Sommige brokers vragen een hogere prijs per transactie zonder kosten per aandeel, dus ga op zoek naar tradingkosten die het beste bij je tradingstijl passen.
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			NerdWallet beoordeelde de beste platformen voor daytraders: https://www.nerdwallet.com/blog/investing/best-online-brokers-platforms-for-day-trading/.

			In aanvulling op deze kosten betalen veel traders ook voor nieuwsbrieven of deelname aan tradingchatrooms die elke dag alerts afgeven voor de beste trademogelijkheden. Deze diensten kosten je nog eens € 200 tot € 250 per maand. Dus voordat je zelfs maar een cent winst ziet, geef je maandelijks al € 6.000 of meer uit (dat is € 72.000 per jaar of meer). Je snapt nu waarom zoveel daytraders nooit winst maken binnen 6 maanden en waarom zo’n hoog percentage daytraders daadwerkelijk opgeeft voordat hun bedrijf winstgevend wordt.

			Meest voorkomende fouten vermijden

			Als de risico’s en kosten je niet afschrikken om te gaan daytraden, moet je wel rekening houden met enkele veelgemaakte fouten waardoor veel daytraders mislukken. Sommige traders denken met gemengde gevoelens terug aan hun gemaakte fouten, vooral de fouten die hen veel geld hebben gekost terwijl ze hun bedrijf aan het opbouwen waren. Hier volgen enkele ernstige fouten die nieuwe daytraders maken:

			

					Stoplossregels overtreden. Wanneer een aandeel begint te dalen, hebben nieuwe nog niet zo gedisciplineerde traders de neiging om in paniek te raken als ze door hun keuzen geld beginnen te verliezen, dus besluiten ze hun aandeel aan te houden in plaats van uit te stappen wanneer hun initiële stoploss is bereikt. Traders gaan met deze techniek echter failliet, omdat ze geen rekening houden met hun geplande stoploss. Je moet je uitstapprijzen instellen op basis van je technische analyse voor zowel verliezen als winsten wanneer je het aandeel koopt. Volg deze regels wanneer de richtprijs wordt bereikt en laat je emoties je niet in de weg staan.

					Trends missen. Nieuwe traders die nog niet zo bedreven zijn in patronen zien, wachten vaak op bevestiging voordat ze een positie innemen. Deze aarzeling zorgt ervoor dat ze geplande instappunten missen. Als ze dan besluiten om te kopen, is de kans groot dat de aandelenprijs hoger is wanneer een opwaartse trend wordt verwacht. Wanneer ze na een aarzeling verkopen dan krijgen ze bij een neerwaartse trend waarschijnlijk een lagere prijs voor hun aandeel. Door de voorgenomen instapprijzen te missen, kijken traders uiteindelijk niet meer naar trends. Ze vinden dat hun oorspronkelijke instap- en uitstappunten niet langer geldig zijn omdat vele anderen al op de trend hebben gereageerd en het aandeel niet langer beschikbaar is tegen de geplande prijzen. Ervaren traders lopen gewoon weg van deze manier van traden in plaats van verstrikt te raken in instap- en uitstappunten die niet overeenkomen met technische analyse.

					Niet wachten op de juiste trade. Een nieuwe daytrader moet geduldig wachten op de juiste transactie die overeenkomt met wat de technische analyse aangeeft. Ervaren traders weten dat ze dit goed moeten timen in plaats van een transactie te forceren, tegen de verkeerde prijs in te stappen en hun rekening te veel te belasten.
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Geen regels opstellen voordat de handelsdag begint. Om te voorkomen dat je verstrikt raakt in de emoties van grote winst of verlies, moet je je instap- en uitstappunten bepalen voordat de handelsdag begint en er die dag niet meer van afwijken. Ervaren daytraders weten dat je je moet concentreren op je trades of aan je regels moet denken. Je hebt geen tijd om beide te doen. Probeer je dit toch, dan kan dit uitdraaien op een ramp. Objectief blijven en het volgen van je regels is cruciaal om als trader alles onder controle te houden.

					Vergeten dat fundamentals er niet toe doen. Nieuwe daytraders denken vaak dat het bedrijf waarvan ze aandelen hebben een goed bedrijf is en dat wanneer het aandeel terrein verliest, het wel weer zal opkrabbelen. Ervaren traders weten dat het niet uitmaakt hoe goed de fundamentals eruitzien en dat wanneer de markt inzakt, zelfs de prijs van een goed aandeel naar beneden gaat. Daytraders moeten de signalen van de markt volgen en zich geen zorgen maken over hoe goed of slecht de fundamentals ook lijken te zijn van het bedrijf waarin ze handelen.

					Averaging down. Beleggers kunnen aan average down doen, wat betekent dat ze een aandeel kopen en als de prijs daalt ze nog meer aandelen kopen in de overtuiging dat het een goed aandeel is dat zich zal herstellen. Deze techniek werkt echter niet helemaal voor daytraders. De ervarenste traders (van welke soort dan ook) zullen je vertellen dat deze techniek tot fatale fouten leidt. Daytraders geloven daarentegen dat je een stopprijs moet instellen en bij een verliezend aandeel moet uitstappen (stopping out) en eventueel opnieuw instappen op een lagere prijs. Dit geeft je de tijd om objectief te kijken naar wat er met het aandeel gebeurt en te bepalen of het de moeite waard is om er weer in te stappen. Stoppen kost je waarschijnlijk ook minder dan average down en je loopt niet het risico van een margeprobleem. Averaging down kan te veel geld opslokken dat je anders zou kunnen gebruiken voor winstgevendere trades met een ander aandeel. Het ergste gevoel, zelfs voor een ervaren trader, ontstaat wanneer een aandeel ver onder de stoppositie duikt omdat het moeilijk is om te beslissen of je het grote verlies wilt nemen. Als je onzeker bent over je volgende zet raden ervaren traders je in de meeste gevallen aan om uit de positie te stappen voordat de situatie verslechtert of uit de hand loopt.

					Niet weten wanneer je je winst neemt. Nieuwe traders maken soms de fout om winsten te vroeg of helemaal geen winst te nemen. Beide kunnen leiden tot onnodige verliezen. Meestal slaat besluiteloosheid toe wanneer traders bang zijn dat ze winst verliezen als ze te lang aanhouden of winst missen als ze te vroeg uitstappen. Net als met verliezen, moet je uitstappunten bepalen voordat je een positie inneemt en moet je de regels volgen. Vergeet niet dat je je als daytrader moet richten op je trades of op je regels. Daytraders die binnen enkele seconden of minuten in en uit posities stappen, hebben geen tijd om beide te doen.

					Weglopen van je computer met open posities. Ervaren daytraders lopen nooit weg van hun computer als ze nog een open positie hebben. Hoewel we in de inleiding van dit hoofdstuk kort ingaan op het ’s nachts open posities houden, is deze regel nog strenger. Omdat ervaren daytraders in enkele seconden of minuten reageren op koerswijzigingen die zich voordoen, willen ze zeker niet bij het scherm weggaan terwijl een positie nog open is.
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			Daytraden is een carrière met een hoog risico. Dit moet je je goed realiseren. Ook al heb je je goed georiënteerd, flink wat uitgezocht over de risico’s van daytrading en wat het je brengt en alle mogelijke technieken die je gaat gebruiken. Zelfs voordat je van start gaat, moet je er zeker van zijn dat je de bedrijven waarin je gaat traden controleert door hun dossiers met disciplinaire maatregelen en klachtengeschiedenis op te vragen bij de SEC of toezichthoudende instanties. Je riskeert behoorlijk wat geld, dus neem de tijd om zo veel mogelijk te weten te komen voordat je je eerste dubbeltje uitgeeft.


	
IN DIT HOOFDSTUK

		Hoe werken futures en opties?

			Beslissen hoe je uit opties stapt

			Wat zijn CFD’s?

			De risico’s van derivatenhandel kennen en beperken

		

	
Hoofdstuk 19: 
Druk met derivaten

			Traders kunnen hun hefboomwerking verhogen door op de derivatenmarkten aan de slag te gaan. Derivaten zijn alle financiële instrumenten die hun waarde ontlenen aan een andere financiële zekerheid, die onderliggende waarde wordt genoemd. Deze onderliggende waarde bestaat meestal uit aandelen, obligaties, vreemde valuta of bulkgoederen. De koper of verkoper van het derivaat hoeft geen eigenaar te zijn van het onderliggende effect om deze instrumenten te verhandelen.

			Onbewust kun je derivaten tegenkomen als je handelt in beursgenoteerde fondsen (exchange-traded funds, ETF’s) die twee of zelfs drie keer de waarde van een onderliggende aandelenindex aanbieden. Deze ETF’s gebruiken derivaten om de beloning, en het risico, te vergroten. En je kunt je vast wel herinneren dat de handel in derivaten, met name de derivaten die gekoppeld waren aan de waarde van de onderliggende hypotheekactiva, de hypotheekcrisis verergerde toen de financiële crisis in 2008 begon.
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			Derivatenhandelaren gebruiken futures en opties, de twee meest voorkomende soorten derivaten, om geld te verdienen in een zeer riskante onderneming. In dit hoofdstuk laten we je kennismaken met een veelheid aan derivaten, de manier waarop ze verhandeld worden en de risico’s die gepaard gaan met het traden van futures en opties. Voordat je in dit soort handel stapt, is het verstandig om wat extra scholing te volgen.

			Derivaattypen: futures en opties

			Derivaten zijn verhandelbare instrumenten die in de loop van de tijd waarde verkrijgen en verliezen op basis van een onderliggende asset (zie de latere paragraaf ‘Optieterminologie’), waaronder bulkgoederen zoals koffie of sojabonen, obligaties en zelfs aandelen. Ze worden vaak gebruikt door commerciële en institutionele organisaties om zich in te dekken (hedgen) tegen de risico’s van financiële verliezen van de onderliggende assets die zij aanhouden. Het verhandelen van een derivaat kan bijvoorbeeld je financiële verlies minimaliseren wanneer de prijs van je asset sterk verandert. Hedging is een populaire tactiek die wordt gebruikt door telers, producenten, portfoliomanagers en gebruikers van de grondstoffen.

			De twee basis- en meest voorkomende soorten derivaten zijn contracten voor opties en voor futures. Traders kopen en verkopen ze als een manier om te speculeren over de richting waarin de volatiele prijzen van de onderliggende assets zich in de loop van de tijd zullen ontwikkelen. Als hun voorgevoelens juist zijn en de prijzen bewegen in de richtingen die ze verwachten, kunnen traders een aanzienlijke winst maken. Als ze daarentegen ongelijk hebben, kunnen ze het bedrag dat ze voor een optie of future hebben betaald, verliezen en mogelijk zelfs nog meer. Voordat we alle risico’s uitleggen, gaan we in de volgende paragrafen in op het nauwkeurig beschrijven van futures en opties.

			Koop nu, betaal later: futures

			Futures zijn juridisch bindende contracten tussen twee partijen, waarvan er één instemt met de aankoop en de ander met de verkoop van een asset voor een bepaalde prijs op een bepaald tijdstip in de toekomst. De specifieke prijs staat bekend als de futureprijs. De opgegeven datum in de toekomst staat bekend als de afloopdatum. Futures werden voor het eerst in de achttiende eeuw in Japan gebruikt als een manier om rijst en zijde te verhandelen, maar ze verschenen pas in de jaren vijftig van de negentiende eeuw op de Amerikaanse markt. Toen werden termijnmarkten ontwikkeld voor het kopen en verkopen van bulkgoederen zoals tarwe, katoen en maïs.
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			Termijn- of futurecontracten zijn risicovoller dan opties omdat je daadwerkelijk met de onderliggende goederen, obligaties, aandelen of valuta op de proppen moet komen om aan het contract te voldoen, de future vóór de afwikkelingsdatum met verlies te verkopen of het verschil in contanten (geld) te betalen om het contract af te wikkelen. Futures zijn bindende contracten die vereisen dat je voldoet aan de verplichtingen die in de contracten zijn vastgelegd. Opties zijn minder risicovol omdat ze geen verplichting zijn om te leveren. Ze geven de koper van de optie het recht om de optie uit te oefenen, maar de koper is daartoe niet verplicht. We leggen de mogelijkheden uit in de paragraaf ‘Wacht en kijk: opties’ verderop in dit hoofdstuk.

			Wat is je positie?
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			Als mensen over futures praten, zullen ze zeker iets zeggen over hun posities. Daar bedoelen ze het volgende mee:




			

					Shortposities. De contractpartij die instemt met de levering van het bulkgoed, het aandeel of de obligatie heeft een shortpositie. Traders die shortposities innemen, verwachten dat de prijs van de onderliggende bulkgoederen zal dalen.

					Longposities. De contractpartij die instemt met de aankoop van het bulkgoed, het aandeel of de obligatie in een futurecontract heeft een longpositie op het effect. Traders die longposities innemen, verwachten dat de prijs van de onderliggende bulkgoederen stijgt.

			



			Geld verdienen met futures

			Traders kunnen geld verdienen aan de handel in futures op basis van de dagelijkse marktbewegingen voor de verschillende soorten onderliggende bulkgoederen, aandelen, obligaties of valuta’s die betrokken zijn bij de contracten die zij kopen en/of verkopen.

			Zo worden bijvoorbeeld tussen tarweboeren en broodproducenten karakteristieke termijncontracten voor tarwe gesloten. Aan de ene kant van dit contract verbinden de landbouwers zich ertoe een bepaalde hoeveelheid tarwe die zij verbouwen tegen een bepaalde prijs en op een bepaald tijdstip te verkopen en aan de andere kant verbinden de producenten zich ertoe deze prijs te betalen voor de contractueel overeengekomen hoeveelheid tarwe die binnen de vastgestelde termijn moet worden geleverd. De boeren hebben er baat bij dat zij een bepaalde prijs voor of een bepaald inkomen uit hun tarwe kunnen krijgen en broodproducenten doordat ze weten hoeveel zij moeten betalen voor de tarwe die ze nodig hebben om het brood te maken dat zij op hun beurt weer verkopen om hun geld te verdienen.

			De waarde van dat futurecontract wordt dagelijks aangepast. Veronderstel dat de landbouwer in februari is overeengekomen om 10.000 bushels (eenheid van ongeveer 36 liter waarin graan op de Amerikaanse markt wordt verhandeld) tarwe in juli aan de broodproducent tegen € 4 per bushel te verkopen en ervan uitgaande dat vóór de afloopdatum van juli de prijs van tarwe stijgt tot € 5 per bushel, dan heeft de landbouwer op het futurecontract € 1 per bushel tarwe verloren, oftewel € 10.000. Dit soort prijsaanpassingen wordt gedurende de looptijd van het futurecontract dagelijks berekend en dit betekent dat de rekening van de landbouwer of broodbakker steeds wordt gecrediteerd of gedebiteerd omdat de tarweprijzen fluctueren.

			De landbouwer en de broodproducent zullen echter de goederen waarschijnlijk nooit daadwerkelijk uitwisselen. In plaats daarvan worden de verplichtingen van het futurecontract uiteindelijk afgewikkeld met contanten (geld). In dit scenario koopt de broodproducent waarschijnlijk zijn tarwe, wanneer hij die nodig heeft, tegen de huidige prijs van € 5 per bushel, maar omdat hij correct op de prijs heeft gespeculeerd, kost het hem slechts € 40.000 (in plaats van € 50.000 tegen de huidige marktprijs) om de tarwe te kopen. Hoewel de broodproducent € 50.000 betaalt voor 10.000 bushels tarwe, heeft hij € 10.000 bespaard vanwege het geld dat hij heeft verdiend op het futurecontract tarwe. De boer daarentegen verkoopt zijn tarwe tegen € 5 per bushel en krijgt € 50.000 aan contant geld, maar houdt eigenlijk maar € 40.000 over omdat hij zijn verlies uit het futurecontract moet dekken.

			Aan dit voorbeeld kun je zien dat termijncontracten eigenlijk financiële posities zijn. Deze financiële positie, oftewel het kopen en verkopen van futurecontracten, is waar traders mee speculeren. Als futurestraders geloven dat de tarweprijs stijgt, kopen ze futurecontracten, zodat ze kunnen profiteren van de prijsstijging. Maar in de omgekeerde situatie waarbij de tarweprijs daalt tot € 3 per bushel, kan de trader die koopt aan de verliezende kant van dit futurecontract zitten en aansprakelijk zijn voor een verlies van € 10.000. De koper zet er een marge op, die slechts een klein percentage is van de prijs van het feitelijke bulkgoed, het aandeel, de obligatie of de valuta die aan het contract ten grondslag ligt.

			Futures in bulkgoederen (commodity’s)

			Mensen die bulkgoederenfutures kopen, stemmen er in principe mee in om op een bepaald moment in de toekomst een bepaalde hoeveelheid van een bulkgoed (commodity) tegen een vaste prijs te kopen. Omgekeerd gaan mensen die dezelfde futures verkopen ermee akkoord om op de afgesproken tijd een bepaalde hoeveelheid van een commodity tegen de afgesproken prijs te leveren. Het voorbeeld van de boer en de broodproducent in de vorige paragraaf is een voorbeeld van dit type future. Kopers of verkopers kunnen futurecontracten afsluiten voor vele commodity’s, waaronder landbouwproducten (varkensvlees, tarwe, maïs en sojabonen), edele metalen (goud, koper en zilver) en vele andere producten.

			Traders zijn meestal niet direct betrokken als kopers en verkopers van de eigenlijke commodity’s, omdat ze meestal uit hun futurecontracten stappen voordat de onderliggende commodity’s waarop hun trades gebaseerd zijn ooit van eigenaar veranderen. In plaats daarvan zijn het speculanten, die futurecontracten kopen en/of verkopen op basis van hun verwachtingen over de richting waarin de commodityprijs zal bewegen. Speculatie gaat, zoals je weet, gepaard met risico en de reden waarom het risico zo groot is, is dat een commoditycontract een groot deel van de commodity (of de waarde ervan) beheerst in vergelijking met de relatief kleine marge die nodig is om een contract aan te gaan. Het resultaat is een grote hefboomwerking (leverage), wat betekent dat een grote positie met slechts een kleine hoeveelheid geld wordt beheerst. Als de koers zich beweegt in een richting die het tegenovergestelde is van wat de trader verwacht, kan het zijn dat hij of zij een enorm verlies moet nemen om uit het contract te stappen.

			Indexfutures

			Indexfutures zijn gebaseerd op de verwachte richting van de waarde van indexen zoals de S&P 500 en de New York Stock Exchange Composite. Dat kunnen de risicogevoeligste futuresoorten zijn. Geen van de onderliggende commodity’s, aandelen of obligaties veranderen bij deze futurecontracten ooit van eigenaar. Eventuele verschillen in deze contracten moeten ouderwets met geld worden geregeld. De marge is ook hoog op dit soort futures. Een Dow Jones Industrial Average-contract heeft bijvoorbeeld een waarde die 25 keer zo hoog is als de waarde van de onderliggende DJIA-index.

			Kleinere indexfuturecontracten, ook wel bekend als e-mini’s, zijn gericht op individuele traders. Deze minicontracten zijn beschikbaar voor indexen zoals de S&P 500, de NASDAQ 100, de S&P mid-cap en de Russell 2000. Hun respectievelijke individuele waarden variëren van 20 keer tot 100 keer die van de onderliggende indexen.

			Het e-minicontract S&P 500 is bijvoorbeeld 50 keer de waarde van de S&P 500-index. Met andere woorden, als een trader een positie in het e-minicontract S&P 500 inneemt, verandert de waarde van het e-minicontract S&P 500 met € 50 wanneer de onderliggende S&P 500-index één punt beweegt. Een andere manier om hiernaar te kijken is dat voor elk 0,25 punt de waarde van het e-minicontract S&P 500 met € 12,50 verandert. Als je een longpositie in het e-minicontract S&P 500 neemt wanneer de onderliggende index op 1500 staat en de index naar 1510 gaat, heb je een winst van € 500. De trader die de andere kant van deze trade innam, de shortpositie, zit precies in de tegenovergestelde positie en verliest € 500.

			Obligatiefutures

			Obligatiefutures zijn gebaseerd op de prijs van de toekomstige levering van een bepaald type obligatie in een bepaalde denominatie tegen een bepaalde rente op een bepaalde datum. Speculanten speculeren in principe op de vraag of de prijs van deze obligatie omhoog- of omlaaggaat. Veranderingen in de rentetarieven hebben een grote invloed op de waarde van de obligaties. Over het algemeen gaan de obligatieprijzen omhoog, wanneer de rentetarieven dalen en wanneer de rentetarieven stijgen, dalen de obligatieprijzen. Speculanten in obligatiefutures gaan in principe posities aan op basis van de vraag of de rente zal stijgen of dalen. Een speculant die bijvoorbeeld denkt dat de rentetarieven zullen stijgen, verkoopt contracten voor de toekomstige levering van obligaties. Als de rente inderdaad stijgt zoals verwacht, daalt de prijs van de onderliggende obligaties en kunnen speculanten één van de twee volgende dingen doen:

			

					De lager geprijsde obligaties kopen en op zijn beurt winst maken door ze te verkopen aan de koper en het contract af te wikkelen tegen de hogere prijs die in het oorspronkelijke futurecontract is vastgelegd.

					Het contract sluiten om winst te maken.

			



			Aandelenfutures

			Aandelenfutures zijn contracten waarin je ermee instemt om 100 aandelen van een bepaald aandeel te leveren of kopen op of voor een bepaalde datum in de toekomst (bekend als de expiratiedatum). Een trader die bijvoorbeeld een contract aangaat om 100 aandelen te kopen tegen € 30 per aandeel voor een totaal van € 3.000 en die verwacht dat de prijs van dat aandeel omhooggaat, kan de lagere prijs vastzetten en dan het werkelijke aandeel tegen deze lagere prijs kopen op de expiratiedatum of het contract sluiten en een winst realiseren. Traders die dit soort contracten afsluiten moeten over het algemeen ongeveer 20 procent van de contante waarde van 100 aandelen van het onderliggende aandeel op hun brokerrekeningen hebben, dus een trader zou in dit voorbeeld € 600 op een brokerrekening moeten hebben.

			Futures in buitenlandse valuta

			Futurecontracten in valuta zijn contracten die betrekking hebben op de toekomstige levering van bepaalde buitenlandse valuta. We bespreken dit soort futures in hoofdstuk 20.

			Wacht en kijk: opties

			Opties zijn financiële instrumenten die de koper het recht geven, maar niet de verplichting, om een bepaalde asset op een vooraf bepaalde datum in de toekomst tegen een bepaalde prijs te kopen of te verkopen.

			Hoewel er in de Verenigde Staten al sinds de jaren vijftig van de negentiende eeuw futures beschikbaar zijn, kwamen opties pas in 1968 beschikbaar, toen ze deel uitmaakten van een experimenteel overheidsprogramma. De Chicago Board of Options Exchange werd in 1973 geopend. Het grote voordeel van opties ten opzichte van futures is dat je het recht koopt om het optiecontract uit te oefenen en toch kan beslissen om de optie te laten vervallen zonder dat recht ooit uit te oefenen. Wanneer je een optie laat vervallen, verlies je alleen het bedrag dat je voor de optie hebt betaald en niet het volledige bedrag dat anders verloren zou gaan bij de handel in de onderliggende waarde. Optieverkopers nemen een risicovollere positie in omdat ze de waarde van de assets kunnen verliezen die ze beloofd hebben te verkopen of te kopen als de optiekoper besluit de optie uit te oefenen.

			Optieterminologie
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			De handel in opties heeft een eigen taal en je moet deze begrijpen voordat we de werkwijze nader bekijken, dus hier volgen enkele belangrijke termen:

			

					Putopties. Een putoptie is een contract dat de koper het recht geeft om op elk moment tijdens de looptijd van de optie een bepaalde asset tegen een bepaalde prijs te verkopen.

					Callopties. Een calloptie is een contract dat de koper het recht geeft om op elk moment tijdens de looptijd van de optie een bepaalde asset tegen een bepaalde prijs te kopen.

					Optieschrijver. De persoon die een optie schrijft of verkoopt, wordt de optieschrijver (in het Engels option grantor) genoemd. Deze persoon of financiële entiteit moet het in de optie beloofde onderliggende asset leveren (zelfs als dit een verlies betekent) wanneer een optiekoper besluit een optie uit te oefenen. Als een schrijver er bijvoorbeeld mee instemt om je op of voor 1 mei 100 aandelen ABC te verkopen voor € 50 per aandeel en de aandelenprijs stijgt op 20 april tot € 60, dan moet de schrijver je deze aandelen verkopen voor € 50 en het verlies van € 10 per aandeel nemen. Jij krijgt de aandelen ABC en kunt ze verkopen tegen de huidige prijs en de winst daarvan opstrijken.

					Covered calls. Als een optieverkoper een gelijkwaardige positie heeft, of hetzelfde aantal aandelen van de onderliggende assets bezit die worden aangeboden in de call, dan wordt het contract beschouwd als een covered call (gedekte call). Optiehandelaren die covered calls verkopen proberen te profiteren van een neutraal of afnemend aandeel. Als de optie niet wordt uitgeoefend, behoudt de schrijver (verkoper) van de optie de premie. Indien de houder (koper) van de optie daarentegen gebruikmaakt van de optie, moeten de aandelen worden geleverd. Maar omdat de optieschrijver al eigenaar is van het aandeel, is het risico beperkt. Het tegenovergestelde scenario is een uncovered call (ongedekte call), dat is wanneer de schrijver een call verkoopt voor een aandeel dat hij of zij niet bezit. De verkoper van een uncovered call neemt vrijwel onbeperkt risico.

					Covered puts. Wanneer de verkoper van een putoptie ook short is gegaan voor een gelijkwaardig bedrag in het onderliggende effect, dan wordt deze optie beschouwd als een covered put (gedekte put). Als de schrijver geen shortpositie in het onderliggende effect heeft vastgelegd en ook geen overeenkomstig bedrag aan contant geld heeft gedeponeerd dat gelijk is aan de waarde van de put, dan wordt de put een naked put genoemd. De verkoper van een naked put neemt ook vrijwel onbeperkt risico.

					Optiehouder. De persoon die de optie koopt, wordt de optiehouder genoemd. Als de koper van de optie het recht koopt om op een bepaald moment in de toekomst een asset te verkopen, dan koopt hij of zij een putoptie. Als de koper van de optie het recht koopt om op enig moment in de toekomst een asset te kopen, dan koopt hij of zij een calloptie. Het grootste verlies dat een optiehouder kan lijden, is het bedrag dat is betaald voor het optiecontract.

					Onderliggende asset. Een optiecontract is gebaseerd op een onderliggende asset (meestal een termijncontract of een specifiek aantal aandelen) dat gekocht of verkocht kan worden.

					Premie. De werkelijke prijs die voor de optie wordt betaald, wordt de premie genoemd. Dit is wat de optiehouder aan de optieschrijver betaalt om het recht te verkrijgen om de onderliggende asset te kopen of te verkopen. De premies voor opties worden door de open markt vastgesteld. Optiekopers moeten de premie betalen plus de kosten die hun makelaars voor dergelijke transacties in rekening brengen.

					Expiratiedatum. De expiratiedatum of vervaldatum is de laatste dag dat een optiekoper de in het contract vermelde rechten kan uitoefenen. Opties op basis van futurecontracten vervallen gewoonlijk één maand voor de afwikkelingsdatum van het onderliggende futurecontract. Na afloop van een optie heeft de optiehouder geen rechten meer en heeft de optie geen waarde meer. Optiekopers verliezen dus elke premie die ze betaalden plus eventuele provisies of transactiekosten die betaald moesten worden bij de aankoop van de optie. In dat geval is de optie waardeloos geëxpireerd.

					Uitoefenen. Optiekopers kunnen de rechten die ze met de optie kopen op elk moment voor de expiratiedatum uitoefenen als de optie die ze hebben gekocht een optie in Amerikaanse stijl is. Opties in Europese stijl kunnen daarentegen alleen worden uitgeoefend op de expiratiedata. Uitoefenen van een calloptie betekent dat de optiekoper de onderliggende asset koopt tegen de in de optie vastgestelde prijs, ongeacht de actuele marktprijs van de asset. Het uitoefenen van een putoptie betekent dat de optiekoper de onderliggende asset verkoopt tegen de in de optie vastgestelde prijs. Een optiekoper kan altijd besluiten om de in zijn of haar optie vastgelegde rechten niet uit te oefenen en deze gewoon te laten vervallen. De optiehouder kan het optiecontract ook verkopen tegen de huidige marktwaarde.

					Uitoefenprijs. De uitoefenprijs of strike price is de prijs van de onderliggende asset waartegen de optie kan worden uitgeoefend.

					Offset. Als kopers of verkopers van opties hun winsten willen realiseren of hun verliezen willen beperken, kunnen ze hun optie verrekenen (offset) door middel van een verkoop of aankoop die liquidatie van een optie of het sluiten van een optie wordt genoemd. Wanneer een optie wordt geliquideerd, wordt er feitelijk geen positie ingenomen in de onderliggende asset. Verrekening gebeurt meestal op dezelfde beurs waar de koper de optie voor het eerst heeft gekocht of verkocht. Als hij of zij de optie voor meer kan verkopen dan hij of zij heeft gekocht, dan zal hij of zij winst maken. Als hij of zij de optie voor minder verkoopt dan er voor betaald was, dan neemt hij of zij het verlies.

					In-the-money. Er wordt gezegd dat een optie in-the-money is wanneer het de moeite waard is om de optie uit te oefenen en de onderliggende asset te kopen of te verkopen. Een calloptie is in-the-money wanneer de marktprijs van de onderliggende asset boven de uitoefenprijs ligt die in het optiecontract is vastgelegd. Een putoptie is in-the-money wanneer de prijs van de onderliggende asset lager is dan de uitoefenprijs in het optiecontract.

					At-the-money. Een optie wordt geacht at-the-money te zijn wanneer de uitoefenprijs van de optie gelijk is aan de marktprijs van de onderliggende asset.

					Out-of-the-money. Er wordt gezegd dat een optie out-of-the-money is wanneer de uitoefening van de optie geen zin heeft. Een calloptie is out-of-the-money wanneer de uitoefenprijs hoger is dan de marktprijs van de onderliggende asset. Een putoptie is out-of-the-money wanneer de uitoefenprijs lager is dan de marktprijs van de onderliggende asset.

			



			Optieprijzen
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			De drie volgende factoren zijn van invloed op de prijs van een optiepremie:




			

					Expiratiedatum. Naarmate de expiratiedatum van de optie dichterbij komt, neemt de waarde van de optie af en daarom wordt een optie beschouwd als een wat in het Engels een wasting asset (verspilde asset) genoemd wordt. Hoe meer tijd je hebt tot een optie afloopt, hoe groter de kans is dat je optie het punt bereikt dat ze in-the-money zit. Langere opties hebben dus hogere premies.

					Uitoefenprijs. Voor opties die out-of-the-money zijn geldt dat wanneer de huidige marktprijs zich meer en meer out-of-the-money beweegt en zich verwijdert van de uitoefenprijs, de prijs voor de premie voor putopties steeds lager wordt en voor callopties hoger. De premie voor een calloptie die in-the-money is, stijgt daarentegen in waarde als de onderliggende asset verder in waarde stijgt in verhouding tot de uitoefenprijs.

					Volatiliteit. Hoe meer volatiliteit er door de markt voor de onderliggende asset, of aandelen, wordt verwacht, hoe groter de kans is dat de optie de moeite waard wordt om uit te oefenen. Wanneer de markt voor een asset volatiel is, zijn de premies voor opties op deze asset hoger.

			



			De berekening van optieprijzen wordt beschouwd als een complexe wiskundige techniek op financieel gebied. Een veelvoorkomend model, het Black-Scholes-model voor optieprijzen (genoemd naar de ontwikkelaars Fischer Black en Myron Scholes), houdt rekening met de koers van het aandeel, de uitoefenprijs en de expiratiedatum van de optie, het risicovrije rendement en de standaarddeviatie van het rendement op het aandeel, wat allemaal maatstaven zijn voor de volatiliteit.

			Wanneer je een prijsopgave voor een optie krijgt, kan het zijn dat je uit tal van beschikbare uitoefenprijzen en expiratiedata moet kiezen. Wanneer je overweegt om een calloptie te kopen en de uitoefenprijs ervan is laag en toch bijna de moeite waard om uit te oefenen, zal het premiebedrag (de prijs die je betaalt voor de optie) veel hoger zijn dan voor een optie met een hogere uitoefenprijs. Als je overweegt om een putoptie te kopen, dan betaal je meer premie voor een optie met een hoge uitoefenprijs dan voor een optie met een lagere uitoefenprijs.

			Om je een indruk te geven hoe de prijsstelling van opties wordt beïnvloed door de uitoefenprijs en de tijd, zie je in tabel 19.1 een prijsopgave voor een optie van een denkbeeldig aandeel ABC. Afwikkeling (settle) is de tijd van afloop van de optie.

			
				
																																							
				
					
						
							TABEL 19.1	Voorbeeld prijsopgave voor opties in aandelen van ABC (in euro’s)
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			Je ziet aan de optiekoersen voor aandelen ABC dat een call in mei met een uitoefenprijs van € 54 een premie van € 2,60 per aandeel afgeeft. Voor de aankoop van een optie voor 100 aandelen bedraagt de premie € 260 plus de kosten die je broker of beurs in rekening brengt. Voor de aankoop van een call heb je veel minder geld nodig dan wanneer je 100 aandelen ABC voor € 54 per aandeel zou kopen. Dat zou je € 5.400 kosten. De premie van € 260 wordt betaald aan de optieverkoper, minus eventuele kosten die door de broker of beurs in rekening worden gebracht.

			De kosten omvatten de provisies plus de kosten voor de uitvoering van de order op de beursvloer. Provisies variëren sterk van broker tot broker, dus zorg ervoor dat je zeker weet wat alle mogelijke kosten kunnen zijn voordat je een trade initieert. Sommige brokers rekenen provisies per transactie, maar andere rekenen provisies op basis van een compleet pakket (round trip), waarin zowel de aankoop als de verkoop van de optie zitten. Sommige brokers rekenen transactievergoedingen per optie, terwijl andere een percentage van de optiepremie in rekening brengen. Dat laatste is gewoonlijk wel aan een minimumtarief onderworpen.
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			Provisiekosten kunnen een grote invloed hebben op het feit of je winst of verlies maakt op een optie. Een hoge provisie vermindert je mogelijkheden om winst te maken en kan er zelfs voor zorgen dat een kleine winst uiteindelijk toch verlies oplevert. Wees dus voorzichtig. Zorg dat je weet welke kosten je moet betalen en vergelijk ze met andere brokers voordat je een trade aangaat.

			Opties en futures worden genoteerd met bied- en laatkoersen, net als aandelen. De spreads bij opties kunnen vrij groot worden als percentage van de premie van de optie, wat op zijn beurt een aanzienlijke invloed kan hebben op de winstgevendheid van je optiepositie. Hoe groter de spread, des te moeilijker het voor je is om winst te maken. Als optietrader koop je meestal tegen de laatprijs, de hogere prijs, en verkoop je tegen de biedprijs, de lagere prijs. Dit betekent dat elke trade het verschil tussen het bied- en de laatprijs moet terugverdienen voordat je winst kunt maken. Net als bij het traden van aandelen kun je een limietorder gebruiken om je order tussen het bied- en de laatprijs te plaatsen, maar er is geen garantie dat je order zal worden gevuld. Zie hoofdstuk 15 voor meer informatie over spreads in bied- en laatprijzen.

			Optie- en futurecontracten kopen

			Alle soorten opties en futures worden op een bulkgoederenbeurs verhandeld. Daarnaast worden sommige optiesoorten op de beurzen verhandeld. Er zijn in Noord-Amerika meer dan twintig verschillende beurzen beschikbaar voor de handel in optie- of futurecontracten of beide. Het overzicht op https://www.interactivebrokers.com/en/index.php?f=1562 van Interactive Brokers geeft een overzicht van alle beurzen en de soorten contracten waarin zij handelen. In het overzicht vind je ook de handelsuren.

			Boven in het overzicht staan links naar beurzen in Europa, Azië/Pacific en Global Exchanges.

			Je kunt aandelenopties en sommige indexopties verhandelen via een traditionele aandelenrekening. Je moet speciale risico-vrijgaveformulieren ondertekenen, maar verder blijft de rekening hetzelfde. (Ga naar hoofdstuk 2 voor meer informatie over soorten effectenrekeningen.) Naked shortposities vereisen een marginrekening.

			Een rekening openen

			Als je wilt traden in futures of opties op futures, moet je dit doen via een individuele rekening die je opent bij een geregistreerde futures commissionair (FCM, van futures commission merchant) of via je aandelenbroker. Je broker verstuurt alle transacties via een FCM als introductiebroker. Je broker zal niet het geld bij je incasseren voor je optietrades. Je moet ze rechtstreeks bij de FCM storten.

			

DE NIEUWE MINI-OPTIES OVERWEGEN
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			Sinds maart 2013 zijn er mini-optiecontracten beschikbaar waarmee je opties kunt verhandelen op basis van 10 aandelen in plaats van 100 aandelen op sommige hoger geprijsde aandelen. Het gaat hier om aandelen als Amazon, Apple en Google. In plaats van dat je 100 aandelen van deze hoger geprijsde aandelen moet bezitten, kun je dus opties kopen wanneer je slechts 10 aandelen bezit.

De basisprincipes van de handel in deze mini-optiecontracten zijn vergelijkbaar met de 100 aandelencontracten, maar ze stellen kleinere beleggers in staat om opties op deze hoger geprijsde aandelen te verhandelen zonder een vergelijkbare grote aanvangsinvestering. Omdat de mini-opties in maart 2013 op de markt kwamen, kunnen we nog niet zeggen hoe effectief deze tradingmogelijkheid is. Deze mogelijkheid is nog relatief nieuw en er zijn nog niet veel gegevens over de effectiviteit ervan. Uitgaande van de initiële prijsstelling is de spread voor mini-opties hoger, waardoor ze risicovoller zijn en er minder kans is om geld op de trade te verdienen. Als je toch besluit in om mini-opties te gaan traden, bescherm jezelf dan door limietorders te gebruiken op basis van de bied-laatspread voor het volledige contract.






			Je hebt de keuze tussen het openen van een discretionaire rekening of een niet-discretionaire rekening. Een discretionaire rekening is een rekening waarbij je een volmacht ondertekent voor je FCM, je broker of een commodity trading advisor (CTA) zodat hij of zij namens jou tradingbeslissingen kan nemen. Een niet-discretionaire rekening is een rekening waarop je zelf alle tradingbeslissingen neemt.

			Je kunt ook overwegen om via een grondstoffenpool te traden. Wanneer je via een bulkgoederenpool (commodity pool) handelt, koop je een aandeel of belang in een pool van andere investeerders en worden de trades uitgevoerd door een FCM of CTA. Eventuele winsten of verliezen worden evenredig verdeeld onder de leden van de pool.

			Wanneer je een individuele rekening opent, moet je een storting doen die neerkomt op een margestorting (margin payment) of uitvoeringsgarantie (performance bond) voor de futures die je verhandelt. Deze betaling is relatief klein in verhouding tot de omvang van je potentiële marktpositie en het geeft je de mogelijkheid om de hefboomwerking van je geld goed te benutten. Kleine veranderingen in opties en futures kunnen in relatief korte periodes leiden tot grote winsten of grote verliezen.
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			Je broker berekent dagelijks de waarde van de future- en optiecontracten op je rekening en je moet een marge aanhouden van ongeveer 50 procent van het bedrag dat je nodig hebt wanneer je oorspronkelijk je posities invoert. Als je tegoeden onder dit niveau dalen, zal je gevraagd worden om met het geld op de proppen te komen om je margerekening terug te brengen tot het aanvankelijke niveau, een situatie die bekend staat als een margin call. Als je niet in staat bent om binnen een redelijke termijn aan de margin call te voldoen, wat al binnen een uur kan zijn, sluit je brokerkantoor genoeg van je posities af om je margetekort te verminderen. Als je posities met verlies geliquideerd worden, kun je aansprakelijk worden gesteld voor dit verlies, wat soms aanzienlijk meer kan zijn dan je oorspronkelijke margindeposito.

			De prijs berekenen en de koop afsluiten

			Voordat je een optie koopt, moet je eerst de break-evenprijs berekenen, maar daarvoor moet je de uitoefenprijs van de optie, de premiekosten en de commissie of andere transactiekosten kennen. Met deze drie gegevens bij de hand kun je met de volgende formule een break-evenprijs voor een calloptie bepalen:

			Uitoefenprijs optie + premiekosten optie + commissie- en transactiekosten = break-evenprijs

			Aan de hand van het voorbeeld in tabel 19.1 is hier de break-evenprijs per aandeel voor de koop van een de calloptie in mei met een uitoefenprijs van € 54 en een commissie van € 25, oftewel 25 cent per aandeel:

			€ 54 + € 2,60 + € 0,25 = € 56,85

			Om winst op deze calloptie te maken moet de koers van ABC boven de € 56,85 stijgen. Als de aandelenkoers niet boven de € 56,85 stijgt, maak je geen winst op deze optie-aankoop (tenzij je op de een of andere manier lukt om de optie voor de vervaldatum voor meer dan € 2,85 te verkopen; zie de volgende paragraaf). Deze berekeningen zijn alleen correct wanneer je broker een vergoeding heeft voor een round-trip optiebeurs. Als je kosten in beide richtingen moet betalen, wat gebruikelijk is, dan moet je de kosten in de berekening verdubbelen.

			Bij de berekening van de break-evenprijs voor een putoptie, breng je de premie, provisie en transactiekosten in mindering. Hier is de break-evenberekening voor de putoptie in mei voor aandelen ABC tegen een uitoefenprijs van € 54 met een commissie van € 25, oftewel 25 cent per aandeel:

			€ 54 – € 2,00 – € 0,25 = € 51,75

			In dit scenario moet het aandeel ABC tot onder de € 51,75 dalen om deze putoptie interessant te maken.
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			Als je een koersstijging verwacht, overweeg je mogelijk om een calloptie te kopen, maar als je een prijsdaling verwacht, overweeg je waarschijnlijk om een putoptie te kopen. In beide scenario’s moet je de fundamentele en technische analyses controleren die je hebt verzameld over het onderliggende aandeel of asset. Zo kun je er zeker van zijn dat de break-evenprijzen die je hebt berekend redelijk overeenkomen met wat je analyse aangeeft.

			Opties om uit je opties te stappen

			Nadat je een optie hebt gekocht, moet je beslissen hoe je die positie wilt opheffen. Je kunt uit een van de volgende drie alternatieven kiezen:

			

					de optie verrekenen;

					de optie vasthouden;

					de optie uitoefenen.

			



			De optie verrekenen

			Je verrekent (offsetten) een optie door je optiepositie te liquideren, meestal op dezelfde marktplaats als waar je de optie hebt gekocht. Als je uit een optie wilt stappen voor de expiratiedatum, kun je proberen deze te verkopen voor elke mogelijke prijs. Als je dit doet, kun je ofwel je winst nemen ofwel je potentiële verlies verminderen met het bedrag dat je ontvangt voor de optie. Zolang je je de optie in een actieve markt hebt gekocht, zijn andere investeerders meestal bereid om te betalen voor de rechten die jouw optie met zich meebrengt. De kern is natuurlijk hoeveel ze bereid zijn te betalen.

			Je nettowinst of -verlies voor deze optie wordt bepaald door het verschil tussen wat je oorspronkelijk betaalde aan premies, provisies en andere transactiekosten minus de premie die je ontvangt als je de optie liquideert na aftrek van provisies en andere transactiekosten.

			De optie vasthouden

			Als je optie nog niet in-the-money zit, maar je gelooft dat dit nog kan gebeuren, dan kun je de optie tot de uitoefendatum vasthouden. Als je gelijk hebt, kun je de optie voor de expiratiedatum uitoefenen of op een latere datum liquideren, wat betekent dat je de optie voor de expiratiedatum op een bepaald moment in de toekomst koopt of verkoopt. Als je het bij het verkeerde eind hebt, loop je het risico dat je geen koper vindt of dat je de optie moet laten vervallen en een verlies moet nemen dat gelijk is aan het bedrag van de premie, de provisie en de transactiekosten die je hebt betaald. Sommige traders nemen een nog riskantere positie in door opties die ver out-of-the-money zijn voor slechts enkele centen per aandeel te kopen. Zelfs als deze opties nooit verder in-the-money komen, zullen de premies stijgen zolang ze in de goede richting gaan. Hoewel we het gebruik van deze strategie niet aanraden, kun je winst maken zolang je het lukt om de optie voor de expiratiedatum te verkopen.
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			Opties dalen in waarde als ze dichter bij hun expiratiedata komen, dus als je denkt dat je een fout hebt gemaakt en de markt beweegt tegen je positie in, slik de bittere pil dan zo snel mogelijk en probeer je optie te liquideren om zo je verliezen te minimaliseren.

			De optie uitoefenen

			Je kunt een optie op elk moment voor de expiratiedatum uitoefenen, tenminste wanneer je in opties Amerikaanse stijl handelt. Je hoeft niet te wachten tot de uitoefendatum om een optie Amerikaanse stijl uit te oefenen. (Sommige optiecontracten die in de Verenigde Staten verkocht worden, zijn Europese stijl en kunnen alleen op de expiratiedatum worden uitgeoefend.) Het uitoefenen van een optie betekent:

			

					de onderliggende asset kopen wanneer je een call bezit;

					de onderliggende asset verkopen wanneer je een put hebt.

			



			Over het algemeen worden callopties alleen uitgeoefend wanneer de trader van plan is om de onderliggende asset aan te houden en worden putopties alleen uitgeoefend wanneer de trader in het bezit is van de onderliggende asset en deze wil verkopen. Optietraders hebben meer kans om mogelijke winsten of verliezen te realiseren door hun optieposities te sluiten in plaats van ze uit te oefenen.

			De risico’s van traden in opties en futures

			Handelen in opties en futures is riskant en de regelgeving voor deze transacties is streng, zelfs bij het openen van een rekening. Voordat je een rekening voor jezelf opent, moet een broker je een document met informatie (disclosure document) verstrekken dat de risico’s beschrijft die verbonden zijn aan het traden van future- en optiecontracten. Het document geeft je de mogelijkheid om te bepalen of je over de benodigde ervaring en financiële middelen beschikt voor de handel in opties en of handel in opties het geschikte middel is om je doelen en doelstellingen te bereiken.

			Onderwerpen die in het disclosure document behandeld moeten worden, zijn onder meer de risico’s die gepaard gaan met het traden in futurecontracten of opties en het effect dat het hefboomeffect (leverage) van je rekening kan hebben op potentiële verliezen of winsten. De verklaring moet ook waarschuwingen bevatten over de handel in futures op buitenlandse markten, omdat dit soort transacties extra risico’s met zich meebrengt door wisselkoersschommelingen en verschillen in wettelijke bescherming.
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			Opties en futures in bulkgoederen kunnen ook riskant zijn omdat veel van de factoren die hun prijzen beïnvloeden totaal onvoorspelbaar zijn, zoals het weer, stakingen, inflatie, wisselkoersen en overheidsbeleid. Omdat posities in futures en opties zo’n grote leverage hebben, kan zelfs een kleine koersbeweging ten opzichte van je positie al leiden tot het verlies van je volledige premiebedrag en mogelijk verantwoordelijk zijn voor nog meer bijkomende verliezen.
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			Nadat je bent begonnen te traden in opties en futures, kun je je rekening niet sluiten totdat alle open posities gesloten zijn, tenminste als je handelt via een rekening bij een bulkgoederenbeurs. Deze beperking is niet van toepassing op opties die worden verhandeld in een aandeleneffectenrekening. Eventuele overlopende posten op futurecontracten worden dagelijks uitbetaald. Alle fondsen op je margerekening die de vereiste marge of de vereisten voor het openen van een rekening overschrijden, kunnen worden opgenomen, maar andere fondsen moeten op de rekening blijven totdat al je posities zijn gesloten. Eventuele beperkingen op de opname van je fondsen staan vermeld in het oorspronkelijke disclosure document. Zorg ervoor dat je deze beperkingen begrijpt voordat je je geld inlegt.

			Na het openen van je rekening stuurt of e-mailt je broker meestal een bevestiging van alle aankopen en verkopen, per einde van de maand een overzicht van de transacties met vermelding van eventuele winsten of verliezen en een evaluatie van je open posities en rekening-courantwaarden. Je moet in staat zijn om dagelijks informatie van je broker te krijgen nadat je begint te traden.

			Brokers zijn verplicht om het geld dat je op je rekening stort te scheiden van het eigen vermogen van de broker. Het bedrag dat wordt gescheiden, neemt toe of af, afhankelijk van het succes van je transacties. Zelfs als het brokerbedrijf je fondsen scheidt, kan het zijn dat je niet al je geld terugkrijgt als het brokerbedrijf failliet gaat en niet in staat is om alle verplichtingen aan zijn klanten af te dekken. Met andere woorden: het geld dat je op je effectenrekening zet is niet verzekerd.

			Wanneer er zich problemen met je broker voordoen en je kunt ze niet oplossen zonder hulp, heb je verschillende opties om geschillen op te lossen. Je kunt contact opnemen met het schadeprogramma van de Commodity Futures Trading Commission (CFTC) en vragen om een door de branche erkende arbitrage of je kunt je broker voor de rechter brengen. Voordat je besluit hoe je verdergaat, moet je rekening houden met de kosten van elke keuze, de tijd die nodig is om het probleem op te lossen en of je contact wilt opnemen met een advocaat. Meer informatie over alternatieven voor het oplossen van geschillen kun je krijgen door contact op te nemen met de CFTC via www.cftc.gov/ConsumerProtection/ReparationsProgram/index.htm.

			CFD’s: zeer populair bij traders

			CFD’s (contract for difference) zijn bij uitstek geschikt voor traders. Zeker als je met een kleine beurs wilt beginnen. CFD’s bieden namelijk de mogelijkheid om tegen lage kosten in een groot aantal financiële markten actief te handelen. Niet voor niets zijn ze bij beginnende maar ook gevorderde traders erg populair. Er zijn natuurlijk risico’s, maar als je verstandig omgaat met CFD’s kun je er als trader veel profijt van hebben. Laten we eerst eens kijken wat een CFD nu precies is. 

			Dit zijn CFD’s

			Een CFD is een contract tussen een trader en een aanbieder (broker of bank) om te kunnen handelen in financiële waarden, zonder deze daadwerkelijk te kopen. Je kunt zowel long- als shortposities innemen met een CFD. 
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			De onderliggende waarde kan van alles zijn: valutaparen (forex), grondstoffen (zoals olie, tarwe of katoen), edelmetalen (goud, zilver, platina), aandelen, beurzen (AEX, DAX, Dow Jones, Nasdaq), obligatieleningen (Duitse bunds en Amerikaanse bonds) en natuurlijk cryptocurrency’s.

			De partijen (jij en je broker dus) spreken af het koersverschil tussen aan- en verkoop van de CFD met elkaar te verrekenen. Je sluit een contract af over het verschil (CFD: contract for difference). Heeft de koers zich voor de trader positief ontwikkeld, dan sluit je je contract af met winst. Bij een nadelig verloop betaal je het verlies aan de broker. Tot hoe hoog het verschil maximaal kan oplopen, bepaal je zelf door een stoploss in te stellen. Dit is een belangrijk verschil met turbo’s die een ingebouwde stoploss kennen. CFD’s kennen geen einddatum. Pas als je denkt dat er geen rendement (meer) te behalen valt, beëindig je de CFD-overeenkomst (zoals je een aandeel zou verkopen). Ook bij het raken van je stoploss of take profit wordt het contact beëindigd. 

			CFD’s maken het dus mogelijk om tegen lage kosten te handelen in een breed pallet van financiële producten. Door gebruik te maken van een hefboom (leverage) kun je al met een klein bedrag grotere posities traden. Traders handelen vooral in CFD’s om geld te verdienen aan waardeveranderingen op de korte termijn. 

			Een voorbeeld van een CFD

			Bij een broker koop je een CFD op het aandeel Akzo Nobel. Je speculeert op een waardestijging van het aandeel en kiest voor een longpositie. Was je uitgegaan van een waardedaling dan was je natuurlijk short gegaan. Op het moment van aankoop staat de koers van Akzo Nobel op € 60. Je koopt nu een CFD op 100 aandelen. Door de hefboom hoef je geen 100 aandelen te kopen (dat zou je € 6.000 kosten), maar is een fractie van dit bedrag (bijvoorbeeld 1/20 − 1/50), genoeg om potentiële verliezen af te dekken. In het geval van 1/50 heb je dan voor 100 aandelen Akzo Nobel € 120 nodig. Dit bedrag, de zogeheten margin, moet je als tegenwaarde in portefeuille hebben. Als je dit bedrag niet meer kunt aanhouden, krijg je een margin call van je broker. Door geld bij te storten of je CFD-positie af te sluiten, kun je voorkomen dat de broker je account sluit. 

			Maar daar gaan we natuurlijk helemaal niet van uit, want het gaat lekker met de CFD. 

			Vijf dagen dagen later is het aandeel Akzo Nobel met 1,5% gestegen naar € 60,90. Je besluit winst te nemen en je CFD te verkopen (dit kan op elk moment). De CFD-broker betaalt je nu 100 maal het waardeverschil van € 0,90 uit, wat dus een winst van € 90 oplevert. Terwijl het aandeel slechts 1,5% in waarde is gestegen, heb je 75% rendement geboekt met je ‘garantiebedrag’ van € 90. Niet slecht voor een weekje traden. 

			Met CFD’s kun je aanzienlijk hogere rendementen behalen dan met veel andere actieve vormen van handel op financiële markten. Door de leverage profiteer je van kleine prijsschommelingen achter de komma. Dit maakt CFD-handel veel interessanter dan het ‘passief’ kopen van aandelen, obligaties of beleggingsfondsen. 

			In CFD’s kun je 24 uur per dag handelen: gewoon thuis, of op kantoor, onderweg op je smartphone. De geavanceerde software van CFD-brokers en sommige banken maakt het mogelijk om direct vanuit de koersgrafieken orders op te geven. 

			Of de koersen nu stijgen of dalen, met CFD’s valt altijd geld te verdienen. Doordat je zowel op een stijgende als een dalende beurs kunt speculeren, ben je niet afhankelijk van de richting die de markt opgaat. En als je je risico goed regelt, kunnen je verliezen beperkt blijven. Terwijl je winsten stevig kunnen oplopen. Maar het kan ook andersom, dus koester je stoploss. 

			CFD’s ontstonden als reactie op een nieuwe belastingwet

			CFD’s hadden aanvankelijk weinig met beleggen te maken. Ze werden bedacht nadat in Groot-Brittanië de ‘Stamp Duty Reserve Tax’ werd ingevoerd. Deze belasting kwam in 1986 op overeenkomsten die de overdracht van aandelen en opties regelden. Over elke aan- en verkoop op de Londense aandelenbeurs moest voortaan belasting worden betaald. Maar dit hoefde weer niet als aandelen niet van eigenaar wisselden. Daardoor ontstond het idee om contracten af te sluiten over uitsluitend de waardeverandering van aandelen, waardoor deze aandelen niet meer daadwerkelijk werden verhandeld. Zo ontstond eind jaren tachtig van de vorige eeuw de CFD voor professionele handelaren. 

			Omdat je met minder kapitaal kunt profiteren van kleine waardeveranderingen, bleken CFD’s ook veel particulieren aan te spreken. Daarom worden ze sinds midden jaren negentig ook op de particuliere markt aangeboden. Het grote handelshuis GNI introduceerde de CFD’s, waarna al gauw andere partijen ze gingen aanbieden. De groei van internet zorgde voor een sterk toenemende populariteit van CFD’s onder professionele traders en particulieren. 

			Begin 21ste eeuw betraden gespecialiseerde CFD-brokers de particuliere markt. Met hun vaak kleinere kantoren richten zij zich volledig op de wensen van de particuliere belegger. Ze bieden handige software, ondersteuning door een online helpdesk en de mogelijkheid om met kleine bedragen in CFD’s te handelen. Door de komst van deze ‘retail CFD brokers’ hebben CFD’s zich een definitieve plek verworven op de markt van traders en andere actieve beleggers. Na de internetbubbel, begin deze eeuw, schoten de brokerkantoortjes als paddenstoelen uit de grond. Onder deze hedendaagse brokers zijn helaas ook onbetrouwbare partijen. Zij richten zich vooral op de eerste inleg van nieuwe traders en het maakt ze niet uit of deze succesvol zijn of niet. Er zijn zelfs brokers bij die tegen het belang van hun klanten in, zakendoen. Lees daarom eerst het hoofdstuk over brokers voordat je met een broker in zee gaat, of van broker wilt wisselen. 

			Wat je écht moet weten over CFD’s

			CFD’s worden niet zoals aandelen en futures op een fysieke beurs verhandeld. De handel verloopt online en is niet gereguleerd. Er is geen overheid die een oogje in het zeil houdt en voor CFD’s zijn ook geen centrale orderboeken, zoals op de beurs. Bij markten met een fysieke beurs, zoals de futurebeurs CBOT of de NYSE, heeft de marketmaker de verantwoordelijkheid om de juiste prijs door te geven aan partijen waarmee hij zakendoet. Brokers leiden hun prijzen af van de futuremarkten en de interbank forex-markt. Helaas gebeurt dit lang niet altijd op een eerlijke manier. Een CFD-broker kan zijn klant elke prijs geven die hij wil. Doe dus goed je huiswerk voordat je op de eerste beste banner klikt en een rekening opent, gelokt door een hoge bonus of een iPad als cadeau. 

			Kleine rekening, grote hefboom?

			Met het kleine formaat van de CFD’s en de vaak beperkte marge die brokers vragen, kun je dus al met een bescheiden inleg aan de slag. De hefboom is echter een belangrijk punt van aandacht. Een te grote hefboom is een reëel gevaar, zeker voor beginnende traders. Inmiddels zijn er nieuwe regels voor hefbomen (zie hierna). Gelukkig bepaal je als trader zelf welke hefboom je gebruikt. 

			Misschien nog even een korte uitleg aan de hand van een eenvoudig voorbeeld. Als 1 CFD op de DAX € 6.500 kost en je moet € 6.500 aanhouden voor 1 CFD, dan gebruik je dus géén hefboom. Koop je er twee voor dit bedrag, dan is de hefboom 2 op 1. Voor korte posities van enkele dagen is dit al genoeg.

			Hefbomen gekortwiekt en binaire opties verboden in 2018

			Hefbomen zijn dus een mooi middel om met weinig geld te kunnen handelen. Maar sommige brokers boden leverages aan van meer dan 100%. Jarenlang regende het klachten over de hoge leverages en de risico’s die daarmee gepaard gaan. Voor de Europese toezichthouder ESMA reden genoeg om in te grijpen. Om niet-professionele traders te beschermen zijn op 1 augustus 2018 nieuwe regels ingegaan. Voor valutaparen geldt nu een maximum van 30 (keer het bedrag dat op je rekening staat), voor indexen 20 en voor grondstoffen 10. Aandelen kun je maximaal 5 keer ‘hefbomen’.

			Bescherming negatief saldo

			Samen met de lagere hefbomen heeft de ESMA maatregelen genomen om retailtraders te beschermen tegen een negatief saldo, bijvoorbeeld bij grote koersbewegingen. Daardoor hadden traders ineens een schuld bij hun broker. Dat kan niet meer. Retailbrokers moeten vanaf 1 augustus 2018 ‘negative balans protection’ aanbieden. Daardoor kunnen traders niet meer naar een negatief saldo doorzakken en eindigen hooguit op 0. Veel bonafide brokers boden deze bescherming overigens al.

			Korte metten met binaire opties

			De ESMA heeft korte metten gemaakt met de binaire opties. Dit product heeft niets met traden te maken en hoort in een casino thuis. Met een binaire optie gokt de klant op een hogere of lagere koers. Gok je verkeerd dan ben je aan het eind van de transactieperiode (een dag, uur, kwartier) je geld kwijt. Gok je goed dan krijg je je inleg terug, plus de winst die je hebt gemaakt. 

			Mensen die binaire opties kopen verliezen in het algemeen veel geld (60% gokt mis) en vallen bovendien vaak ten prooi aan een gokverslaving. Binaire opties zijn vooral goed voor de broker, die hier dus eigenlijk als casinobaas opereert. 

			Sinds 2 juli 2018 zijn binaire opties volledig verboden.

			De nieuwe regels voor hefbomen en het verbod op binaire opties gelden voor alle Europese landen, en dus voor alle brokers die onder de Europese regels vallen.

			Welke kosten komen er kijken bij CFD’s?

			Uiteraard zijn CFD’s niet kostenvrij; de aanbieders moeten ook ergens van leven. Maar brokers en banken gaan onderling soms heel verschillend met deze kosten om. Daarom zetten we alle mogelijke kosten even voor je op een rij. Als je in CFD’s gaat handelen, is het belangrijk om op de website van je aanbieder de kosten goed door te nemen. Soms is dat even zoeken, maar het loont de moeite om daar even voor te gaan zitten. 

			Spread en transactiekosten 

			Het verschil tussen bied- en laatkoers (spread) is de belangrijkste inkomstenbron van een aanbieder. Hoe groter de spread, hoe ongunstiger voor de belegger. Veel brokers claimen dat de CFD-spread niet hoger is dan die op de onderliggende waarde. In dat geval is de CFD niet duurder dan een rechtstreekse transactie.

			Vaak zijn de transactiekosten lager dan bij andere producten, zoals aandelen en opties. Brokers rekenen vaak geen transactiekosten op forex maar soms wel op (andere) CFD’s.

			Rentevergoeding

			Brokers en banken gaan verschillend met rentes om. Daar is geen duidelijke lijn in te ontdekken. Voor CFD’s is de overnight rentevergoeding gebaseerd op de berekening van de actuele Libor of Euribor, plus of min een bepaalde marge. Deze marge kan per broker verschillen.

			Het kan ook van de markt afhangen. Dan betaal je bijvoorbeeld kosten voor posities in een index, terwijl je voor een positie in olie weer een vergoeding ontvangt. De rentes worden vaak berekend over ‘overnight-posities’. Bij intraday-posities (waarbij je op dezelfde dag een CFD opent en weer sluit) wordt vaak geen rente berekend. Traders hebben dan ook meestal geen rentekosten. De te betalen rente ligt overigens duidelijk hoger dan de interbancaire maandrente, terwijl de te ontvangen rente juist lager is. Bij langdurige posities waarover je rente betaalt, kan de rente flink oplopen. Per dag zijn het kleine bedragen, maar veel kleine bedragen over een langere periode gaan toch in de papieren lopen. 

			Handelen in CFD’s is in het algemeen niet duur. Maar hoe groter de spread, hoe hoger je instapkosten. Deze moet je eerst terugverdienen. Ook de rentes kunnen flink oplopen; vooral als je veel langlopende trades in je portefeuille hebt zitten. Omdat de kostenstructuur van CFD’s per aanbieder verschilt, is het raadzaam om je eerst te verdiepen in de kosten voordat je met een aanbieder in zee gaat. 

			

CFD IN HET KORT
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					CFD’s trade je vooral bij brokers en een klein aantal banken. 

					Je wordt geen eigenaar van een onderliggende waarde, maar spreekt af het prijsverschil tussen opening en sluiting van het contract te verrekenen. 

					CFD zijn minder kostbaar dan het aanschaffen van de onderliggende waarde: je hebt dus minder geld nodig. 


					Om in CFD’s te kunnen handelen stort je een waarborgsom (margin) bij de broker. Het minimale bedrag verschilt per aanbieder. 

					CFD’s hebben in principe een onbeperkte looptijd. Je opent en sluit een contract wanneer jij dat wilt.

					Je kunt zowel op koersstijgingen (long gaan) als op koersdalingen (short gaan) speculeren.

					Met CFD’s krijg je toegang tot een enorm aantal financiële markten. Het aanbod verschilt per aanbieder. 

					De hefboom stelt je in staat grotere posities in te nemen, maar brengen ook risico’s met zich mee. 

					Doordat je zelf een stoploss kunt instellen, heb je de risico’s zelf in de hand.

			





			Risico’s minimaliseren

			De beste manier om de risico’s van derivatenhandel te minimaliseren is om de tijd te nemen om zo veel mogelijk te weten te komen over de inherente risico’s van de derivaten die je verhandelt en de manier waarop anderen ermee zijn omgegaan. De eerste stap die je kunt nemen is om te kijken naar de bedrijven of individuen waarmee je van plan bent om te gaan traden. Alle bedrijven en personen die opties of futures aanbieden moeten geregistreerd zijn bij de CFTC (www.cftc.gov) en lid zijn van de National Futures Association (NFA; www.nfa.futures.org). Je kunt deze bedrijven en personen online bekijken op de site van de NFA via het Background Affiliation Status Information Center (BASIC). Op BASIC vind je de status van het bedrijf of persoon en eventuele door de NFA, de CFTC of een Amerikaanse beurs ondernomen disciplinaire maatregelen. Je kunt op BASIC een zoekopdracht starten vanaf de pagina Investor Information op www.nfa.futures.org/NFA-investor-information/index.HTML.

			Zorg er vervolgens voor dat je de provisies van het kantoor kent en weet hoe deze worden berekend. Vergelijk de prijsopgaven van een kantoor met die van andere kantoren die je overweegt. Wanneer een bedrijf ongebruikelijk hoge provisies in rekening brengt, vraag dan om een gedetailleerde verklaring voor de hogere kosten en welke extra diensten deze hogere kosten rechtvaardigen.

			Zorg er altijd voor dat je de break-evenprijs berekent voor elke optie die je denkt te kopen, omdat je moet weten op welk moment de optie die je van plan bent te kopen winstgevend zal zijn en of de gegevens die je hebt verzameld de premiekosten van de optie rechtvaardigen.

			Zorg er ook voor dat je de markt begrijpt van de onderliggende asset van de optie of future die je van plan bent te kopen en begrijpt welke zaken invloed kunnen hebben op de marktprijs van die asset. Zorg ervoor dat je verwachtingen van de mogelijke winsten uit het optie- of futurecontract dat je kiest redelijk zijn.

			Koop nooit een optie zonder eerst volledig in beeld te hebben dat je de volledige waarde van je trade kunt verliezen. Als je de risicovollere positie van optieschrijver op je wilt nemen, wees je er dan van bewust dat je de mogelijkheid accepteert dat je verliezen groter zijn dan de premie die je in eerste instantie voor de optie hebt ontvangen. Het schrijven van opties gaat gepaard met de mogelijkheid van onbeperkte verliezen, net als het traden in futures.

			Net als bij de aandelenhandel kun je je verliezen beperken door zorgvuldig je risicolimieten in te stellen voordat je begint met traden. Laat je niet door emoties meeslepen in future- en optietrades. Ontwikkel een plan voordat je deze eerste optie of future koopt en blijf bij dit plan en zorg ervoor dat je je beleggingen diversifieert, niet alleen op basis van assetsoorten, maar ook op basis van het moment van expiratie.
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			Nadat je hebt bepaald hoeveel kapitaal je in het traden in derivaten wilt steken, zorg je ervoor dat je van tevoren weet hoeveel je maximaal op slechts één trade mag verliezen om daarna ook nog als trader actief te kunnen blijven. Je wilt je liquiditeitspositie op een trade niet te veel blootstellen en de mogelijkheid riskeren dat je niet genoeg geld hebt als er zich een volgende gelegenheid aandient. Door je kapitaal bloot te stellen aan een aantal verschillende markten, heb je ook meer kans dat sommige van je trades slagen. Dat kan toch niet fout zijn?
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			Wees op je hoede voor bedrijven die je laten geloven dat je met zeer weinig risico veel geld kunt verdienen aan de handel in opties of futures. Dat is nooit waar. Als een bedrijf gebruikmaakt van tactieken met veel druk om je over te halen om te handelen, is dat een signaal voor problemen, laat je dus niet overhaasten om een tradingbeslissing te nemen. Als je niet genoeg tijd krijgt om je eigen fundamentele en technische analyses te maken voordat je een aankoop doet, stap dan niet in de deal.
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			De risico’s die gepaard gaan met het traden in futures en opties kunnen groter zijn dan je in eerste instantie betaald hebt voor de trade, dus wees voorzichtig! We hebben je een overzicht gegeven van de tradingarena van opties en futures, maar voordat je in het strijdperk stapt, moet je ervoor zorgen dat je aanzienlijk meer training hebt genoten.


	
IN DIT HOOFDSTUK

		De werking van valutamarkten

			Kennismaken met het jargon van de valutawisselmarkt

			De interne werking van de markten onderzoeken

			De risico’s van geldhandel ontdekken

		

Hoofdstuk 20: 
De valutamarkten op (forex)

			Geld verhandelen op de wereldmarkten kan een geweldige manier zijn om meer geld te maken, maar het kan ook een les zijn in hoe je snel geld kunt verliezen. Dagelijks wordt er meer dan 5 biljoen dollar verhandeld op de valutamarkten (forex, foreign exchange market) en toch bestaat er voor deze tradingvorm geen gecentraliseerd hoofdkantoor of officieel regelgevend orgaan. Londen is het grootste handelscentrum, maar ook New York, Tokio, Hong Kong en Singapore zijn belangrijke handelscentra.

			Valutamarkten worden gereguleerd met een lappendeken van internationale overeenkomsten tussen landen, waarvan de meeste een soort toezichthoudende instantie hebben die controleert wat er binnen hun grenzen gebeurt. Valutamarkten zijn dus eigenlijk een wereldwijd netwerk van traders die via telefoon en computerschermen met elkaar verbonden zijn.
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			Omdat er de laatste jaren steeds meer internationaal toezicht op de geldhandel plaats vindt, hebben de autoriteiten enkele successen geboekt bij het aan het licht brengen van oplichterij en fraude waarvan traders, vooral de nieuwere, het slachtoffer zijn, maar er vindt nog steeds veel fraude plaats. Dus als je in deze ruige tradingwereld wilt stappen, moet je nog steeds op je hoede zijn. Vertrouw niet volledig op wat er in dit hoofdstuk besproken wordt bij het nemen van je beslissing om in de valutahandel te stappen. We leggen natuurlijk uit hoe de valutamarkten werken en laten je zien dat het jargon en de risico’s van de valutamarkten uniek zijn, maar je hebt nog veel ervaring en nog meer training nodig voordat je ooit overweegt om deze uiterst riskante tradingarena te betreden.

			Kennismaken met de wereld van valutamakten

			Als je ooit buiten de Europese Unie gereisd hebt, heb je waarschijnlijk in een vreemde valuta gehandeld. Elke keer als je buiten de EU reist, moet je jouw Europese valuta (euro’s) omruilen voor de valuta van het land dat je bezoekt. Als je als vastelander in Groot-Brittannië (dat niet deelneemt aan de euro) winkelt en je ziet een mooie trui van £ 100 (100 pond, het pond is de naam van de basiseenheid van de valuta in Groot-Brittannië), dan moet je de wisselkoers kennen. Najaar 2018 was de koers bijvoorbeeld € 1,1396 voor £ 1 (één pond). Dus een trui van £ 100 kostte je € 113,96 in euro’s.

			We laten je dit voorbeeld zien omdat het toont hoe de valutamarkten gebruikt worden door de doorsneetoerist, maar valutahandelaren handelen duizenden keren per dag in veel grotere sommen geld. De meeste transacties vinden plaats in het Verenigd Koninkrijk, de Verenigde Staten, Singapore, Hong Kong en Japan. Deze vijf centra van valutahandel verwerken 77 procent van de wereldwijde valutahandel. Aangezien het Verenigd Koninkrijk als onderdeel van Brexit de Europese Unie verlaat, kan het zijn dat in deze handelscentra verschuivingen optreden.
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			Er wordt voortdurend en 24 uur per dag in valuta gehandeld, waarbij sommige landen nog maar aan het opstarten zijn, terwijl andere landen hun werkdag aan het afronden zijn. Wanneer de handelsdag bijvoorbeeld om 8.00 uur ’s morgens in Londen begint, eindigt de handelsdag voor Singapore en Hong Kong. Wanneer New York zijn handelsdeuren opent, is het al 13.00 uur in Londen. Handelaren moeten dus 24 uur per dag alert zijn, want een grote gebeurtenis op een ander (lokaal) tijdstip in de wereld kan de markten op elk moment opschudden.

			Afzonderlijke transacties van tussen de 200 miljoen en 500 miljoen dollar zijn niet ongewoon. De Triennial Central Ban Survey van 2016 schat dat er dagelijks ongeveer 5,1 biljoen dollar wordt verhandeld. De schattingen geven zelfs aan dat genoteerde prijswijzigingen tot 20 keer per minuut voorkomen en dat de actiefste wisselkoersen wel 18.000 keer per dag kunnen veranderen.

			Soorten valutahandelaren

			Je hebt vier basistypen traders: bankiers, brokers, klanten en centrale banken. Elk speelt een andere rol in de valutamarkt:

			

					Bankiers, banken en andere financiële instituties nemen het leeuwendeel van de handel voor hun rekening. Zij maken winst met het kopen en verkopen van valuta aan elkaar en aan hun klanten. Bij ongeveer twee derde van alle valutatransacties zijn banken betrokken, die rechtstreeks met elkaar te maken hebben.

					Brokers of dealers treden soms op als tussenpersoon tussen de banken en helpen hen (of andere traders die op zoek zijn naar een goede deal) uit te zoeken waar ze de beste valutadeal kunnen krijgen. Kopers en verkopers werken graag via brokers of dealers omdat ze via tussenpersonen anoniem kunnen traden. Brokers maken op valutawissels winst door een commissie in rekening te brengen voor de transacties die zij regelen.

					Klanten, wat in de eerste plaats grote bedrijven zijn, handelen in valuta, zodat ze wereldwijd kunnen opereren of internationaal kunnen investeren. Als een Amerikaanse autofabrikant bijvoorbeeld onderdelen koopt van een fabrikant in Japan, dan moet de Amerikaanse autofabrikant de onderdelen in Japanse yen kopen en betalen. Bedrijven die regelmatig in valuta handelen, hebben hun eigen handelsplatformen, terwijl andere hun valutahandel drijven via brokers of banken.

					Centrale banken, zoals de Amerikaanse Federal Reserve, die namens hun regeringen optreden, nemen soms deel aan de valutamarkt om de waarde van de valuta’s van hun respectievelijke landen te beïnvloeden. Als de Federal Reserve bijvoorbeeld van mening is dat de dollar zwak is, kan die dollars kopen en zelfs centrale banken van andere landen aanmoedigen op de valutamarkt hetzelfde te doen om op deze manier de waarde van de dollar te verhogen.

			



			Waarom valuta in waarde wijzigen

			Tot de vele factoren die de waarde van een nationale munteenheid van een land beïnvloeden, behoren onder meer:

			

					conjunctuurcycli;

					wijzigingen in de belastingwetgeving;

					inflatieverwachtingen;

					rentetarieven;

					internationale investeringspatronen;

					het beleid van regeringen en centrale banken;

					politieke ontwikkelingen;

					beursnieuws.

			



			Traders moeten al deze potentiële factoren in de gaten houden, zodat zij op de hoogte blijven van politieke of economische veranderingen die van invloed zijn op de waarde van de valuta’s die zij aanhouden. De valutahandel wordt, net als andere vormen van handel, beïnvloed door het fundamentele economische principe van vraag en aanbod. Wanneer er een heleboel van één bepaald type valuta beschikbaar voor de verkoop is, kan de markt ermee overspoeld raken en daalt de prijs van deze valuta. Wanneer het aanbod van valuta laag en de vraag ernaar hoog is, dan stijgt de waarde van deze valuta. Overheden zelf of via hun centrale banken beïnvloeden de waarde van hun respectievelijke valuta’s door de markt te overspoelen wanneer zij willen dat de waarde daalt of door het aanbod schaars te maken (door hun eigen valuta te kopen) wanneer zij willen dat de waarde stijgt.

			Wat traders doen

			Valutahandelaren zoeken naar een valuta die het hoogste rendement biedt met het laagste risico. Als bijvoorbeeld de financiële instrumenten van een land, zoals aandelen en obligaties, een hoog rendement bieden met een relatief laag risico, dan willen traders die geen inwoners zijn van dat land deze valuta kopen, waardoor de vraag toeneemt. Er is ook vraag naar valuta wanneer het desbetreffende land een groeisegment in de conjunctuurcyclus doormaakt dat wordt gekenmerkt door stabiele prijzen en een breed scala aan aangeboden goederen en diensten. Valutahandelaren die speculeren op de waarden van valuta’s om hun geld te verdienen zoeken naar specifieke signalen die aangeven wanneer de wisselkoersen kunnen veranderen, waaronder:

			

					Politieke instabiliteit. Onrust in een land drijft de vraag op naar valuta van veiligere markten, zoals Amerikaanse dollars, omdat speculanten op zoek gaan naar veilige havens.

					Stijgende rentetarieven. Hogere rentetarieven stimuleren buitenlandse investeringen in een land, terwijl binnenlandse investeerders van een ander land op zoek zijn naar betere rendementen dan in hun eigen land.

					Economische hervormingen. Economische hervormingen in ontwikkelingslanden kunnen bijdragen aan de verbetering van hun valuta. Als gevolg hiervan zien beleggers nieuwe mogelijkheden om te investeren in de valuta’s van de succesvolle ontwikkelingslanden.

			



			Traders proberen deze bewegingen op voorhand te voorspellen, zodat ze in of uit een valuta kunnen stappen voordat anderen dat doen. Het juist raden waar een valuta naartoe gaat en het innemen van een positie in deze valuta aan het begin van de trend kan enorme winsten voor een trader betekenen. Traders verdienen geld door de valuta tegen een lagere prijs te kopen en later tegen een hogere prijs te verkopen of door hun bezit in valuta’s van andere landen tegen hogere prijzen te verkopen voordat zij de tijd hebben om negatief te reageren op verbeteringen in de eerste valuta. Nadat de markten voor hun oorspronkelijke posities zijn gedaald, herstellen zij hun posities in deze markten gewoon weer tegen spotprijzen.
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			Wanneer een trader een groot bedrag van een bepaalde valuta koopt, dan gaat hij of zij long op de valuta (long on the currency). Wanneer een trader daarentegen een grote hoeveelheid van een valuta verkoopt, dan gaat hij of zij short op de valuta (short on the currency).

			De valutamarkt wordt gedomineerd door vier valuta’s, die goed zijn voor 80 procent van de markt: de Amerikaanse dollar, de euro, de Japanse yen en het Britse pond. Deze valuta’s zijn altijd liquide, wat het vinden van iemand die bereid is om ze te kopen of te verkopen voor traders gemakkelijk maakt. Andere valuta’s zijn niet zo liquide en zoals bij de aandelen van kleine bedrijven, kun je soms geen kopers of verkopers vinden als je net van plan bent om te handelen in de valuta van een kleiner land. De valuta’s van de ontwikkelingslanden zijn het zachtst en hebben meestal te maken met een lagere vraag dan de valuta’s van de ontwikkelde landen. Zachte valuta’s zijn soms moeilijk om te wisselen.

			Het jargon van de valutamarkten

			De valutawereld heeft een eigen taal. De prijzen worden op twee manieren genoteerd, wat betekent dat wanneer traders met elkaar over de prijs praten, ze hun respectievelijke prijzen vermelden in termen van welke wisselkoers (exchange rate) ze zullen betalen om de valuta te kopen en wat ze willen ontvangen bij de verkoop ervan. Verschillen in bied- en vraagprijs, of spreads, worden meestal uitgedrukt in pips, of een klein deel van een munteenheid.

			Pips zijn de meest voorkomende incrementele koersbewegingen die geoffreerd worden op de valutamarkt. Sommige brokers offreren in een nog kleinere eenheid, de pipettes. Hoewel het bij de meeste transacties gaat om duizenden (individuen) of miljoenen (interbancaire) dollars, yen, euro’s of andere valuta’s en een spread van een pip gelijk kan zijn aan duizenden dollars, worden de meeste valutakoersen niettemin uitgedrukt in vier decimalen (bijvoorbeeld 1,5432). Er zijn uitzonderingen, zoals de yen en kleinere valutaparen die tot op twee decimalen kunnen worden geoffreerd. Vaak noemen traders alleen de laatste twee cijfers, of de kleine getallen (zoals ‘32 wisselen voor 22’), omdat de incrementele veranderingen zo klein zijn dat alleen de laatste twee cijfers van belang zijn.
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			Als trader moet je denken in termen van de valuta van het gastland bij de ontvangst van een offerte voor directe omwisseling (direct exchange), want een omwisseling is gebaseerd op de waarde van de valuta van het gastland. Zo zijn bijvoorbeeld de noteringen die aan traders op de CME Group (voorheen drie afzonderlijke beurzen: Chicago Mercantile Exchange, Chicago Board of Trade en NYMEX) worden gegeven, gebaseerd op de Amerikaanse dollar, omdat dit de gastvaluta is voor de CME Group. Je kunt op www.cmegroup.com zien hoe die omwisseling werkt. Offertes voor indirecte omwisseling (indirect exchange) zijn precies het tegenovergestelde. Ze zijn gebaseerd op de buitenlandse valuta waarvoor je een trade zoekt in plaats van op de gastvaluta. Als je bijvoorbeeld in de Verenigde Staten bent en je ontvangt een indirecte prijsnotering, dan krijg je een prijs gebaseerd op de aankoop van een vast bedrag aan buitenlandse valuta in ruil voor Amerikaanse dollars. De meeste wisseltransacties vinden plaats op de interbancaire markt (valutawissels tussen de banken van de wereld) en zijn gebaseerd op de Amerikaanse dollar.

			Traders gebruiken drie verschillende soorten transacties om valuta te wisselen. Ze staan bekend als spot-, termijn- en optietransacties.

			Spottransacties

			Spottransacties zijn goed voor ongeveer een derde van alle valutatransacties en hebben betrekking op transacties waarbij twee traders een wisselkoers overeenkomen en vervolgens valuta’s verhandelen op basis van deze koers. Deze transacties beginnen meestal met een handelaar die contact opneemt met een andere handelaar en vraagt om een prijs voor een bepaald type valuta zonder dat hij of zij aangeeft of hij of zij wil kopen of verkopen. De handelaar aan de ontvangende kant van het gesprek geeft de beller een tweerichtingsprijs; één als hij of zij wil kopen en de andere als hij of zij wil verkopen. Als ze tot overeenstemming komen en zaken willen doen, wisselen de twee hun respectievelijke valuta’s om.

			Termijntransacties

			Traders gebruiken termijntransacties (forward transactions) wanneer ze op een afgesproken datum in de toekomst valuta willen kopen of verkopen. Een koper en een verkoper stellen een wisselkoers voor de transactie vast en de transactie vindt plaats tegen de vastgestelde prijs op het afgesproken tijdstip, ongeacht wat de huidige marktprijs voor de valuta’s is. Termijntransacties kunnen een paar dagen of zelfs jaren in de toekomst zijn, hoewel de meeste termijncontracten gestandaardiseerde expiratiedata hebben, afhankelijk van wanneer je de positie invoert. Er zijn twee soorten termijntransacties:

			

					Futures. Dit zijn termijntransacties met standaardcontractgrootten en vervaldata. Deze soorten transacties worden verhandeld op een beurs die voor dit doel is opgezet.

					Swaps. Dit zijn onderhandse contracten waarbij twee partijen gedurende een bepaalde periode valuta’s omwisselen en vervolgens overeenkomen om de transactie om te keren op een latere datum die in het oorspronkelijke contract wordt vastgesteld.
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			Het risico dat traders nemen bij het werken met termijntransacties is dat de markttarieven kunnen veranderen, waardoor het contract waar ze zojuist mee akkoord zijn gegaan tot een verliesgevende deal leidt. Zij moeten het contract nog steeds tegen de vastgelegde prijs uitvoeren omdat de prijs na ondertekening van het contract niet meer kan worden herzien.

			Bedrijven die orders plaatsen voor producten van buitenlandse bedrijven maken meestal gebruik van termijntransacties, zodat ze een wisselkoers kunnen vastleggen voor een bepaald moment in de toekomst wanneer hun orders klaar zijn. Bedrijven die deze orders plaatsen, willen het geld niet van tevoren uitgeven om valuta’s aan te kopen, maar ze willen toch in staat zijn om de bedragen voor hun aankopen te budgetteren. Ze lopen liever het risico dat ze in de toekomst een betere koers voor de valutawisselkoers missen dan dat er een grote verschuiving in de prijs van het product (mogelijk als gevolg van een valutaschok) plaatsvindt, die hen uiteindelijk veel meer kost dan ze wilden betalen.

			Opties

			Met de komst van optiecontracten op de valutamarkten kregen traders iets meer flexibiliteit dan een termijntransactie hen biedt. Net als bij termijntransacties heeft de eigenaar van een optiecontract het recht om tot een bepaalde datum een bepaald bedrag aan vreemde valuta te kopen of te verkopen tegen een bepaalde koers. Het grote verschil tussen termijn- en optiecontracten is dat traders die een optiecontract hebben niet verplicht zijn om de transactie uit te voeren. In plaats daarvan kunnen ze gewoon besluiten om het contact te laten verlopen.

			Optiekopers moeten betalen voor het recht om deze transacties te kopen of te verkopen op of voor een bepaalde datum. De vaste prijs waartegen de valuta’s worden gewisseld, wordt de uitoefenprijs (strike price) genoemd. Wanneer de datum voor de omwisseling aanbreekt, bepaalt de optiehouder of de uitoefenprijs gunstig is. Als dit het geval is, voltooit de optie-eigenaar de transactie en maakt een winst, maar als de uitoefenprijs niet gunstig is, laat de optie-eigenaar de optie vervallen en neemt de kosten van de aankoop van de oorspronkelijke optie voor lief, wat minder verliesgevend is dan het daadwerkelijk omwisselen van de valuta. De twee soorten opties waar valutahandelaren in handelen zijn:

			

					Callopties. Dit zijn opties om valuta tegen een vaste prijs in de toekomst te kopen.

					Putopties. Dit zijn opties om valuta tegen een vaste prijs in de toekomst te verkopen.

			



			Stel bijvoorbeeld dat een handelaar een calloptie van 6 maanden koopt op 1 miljoen euro tegen een wisselkoers van 1,39 dollar ten opzichte van de euro. Gedurende deze periode van 6 maanden kan de trader (heeft de optie om) de euro’s kopen tegen de koers van $ 1,39, ze kopen tegen de marktkoers of helemaal niets doen. Aangezien de markttarieven voor valuta’s fluctueren, kunnen opties in deze valuta’s vóór de vervaldatum vele malen verkocht en doorverkocht worden. Bedrijven die in het buitenland actief zijn, gebruiken opties als verzekering tegen grote ongunstige marktverschuivingen in de wisselkoers en vermijden zo dat hun bedrijven vastzitten aan gegarandeerde omwisselingen.

			Trades worden gemaakt met verschillende valutasymbolen. Ze zijn vergelijkbaar met de symbolen die je bij aandelen tegenkomt. Enkele van de meest voorkomende valutasymbolen worden in tabel 20.1 opgesomd.

			
				
														
				
					
						
							TABEL 20.1	Veelvoorkomende valutasymbolen


						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
				
				
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
					
						
							
						
						
							
						
					
				
[image: Traden-vD-105]

				
[image: Traden-vD-105]

			
			

			
				[image: 5114.png]
			

			De actuele wisselkoersen van de belangrijkste valuta’s vind je online op de Universal Currency Converter (www.xe.com/ucc). Je stelt alleen een bedrag in, het type valuta dat je wilt converteren en het type valuta waarnaar je wilt converteren om de wisselkoers te zien en hoeveel het ingestelde bedrag van je valuta waard is bij conversie of omwisseling. Hoewel deze site je geen tarief geeft waarmee je gegarandeerd een trade kunt vinden, geeft de site je wel een goede inschatting van wat je tot op zes decimalen kunt verwachten.

			De werking van de geldmarkten

			De valutamarkt bestaat uit ongeveer 2000 dealerkantoren die erg actief zijn in de valutamarkten. De meeste spelers zijn commerciële of investeringsbanken die geografisch verspreid zijn over de belangrijkste financiële centra van de wereld. Van deze 2000 dealers houden ongeveer 100 tot 200 leden zich bezig met de kernactiviteiten op het gebied van trading en marktvormende activiteiten. Grote spelers zijn er nog minder.

			Wanneer een dealer een Amerikaanse dollar koopt, ongeacht waar ter wereld de transactie plaatsvindt, wordt de feitelijke storting ofwel direct bij een Amerikaanse bank gedaan of in een vordering van een buitenlandse bank op een dollardeposito in de Verenigde Staten. Hetzelfde geldt voor de munteenheid van een ander land.

			Andere landen, andere regels

			De feitelijke infrastructuur van de verschillende valutamarkten en hun werking worden door elk land afzonderlijk bepaald. Elk land handhaaft zijn eigen wetten, bankvoorschriften, boekhoudregels en belastingwetten en elk land bepaalt zijn betalingsmethode en het verrekensysteem. Jakkes! Betekent dit niet dat je veel moet weten over internationale monetaire wetten om te kunnen handelen? Jazeker, vooral als je succes wilt hebben.

			Gelukkig bestaat er een behoorlijke wereldwijde samenwerking tussen de toezichthouders op de beurzen, waardoor de verschillen niet heel groot zijn en valutahandelaren tegen fraude en misbruik beschermd worden. In de Verenigde Staten stelt de U.S. Commodity Futures Trading Commission (CFTC) regels vast en onderzoekt alle problemen in verband met de handel in Amerikaanse valuta. De CFTC sluit overeenkomsten, of memoranda van overeenstemming (MOU’s, memoranda of understanding), met de meeste belangrijke landen die een actieve valutamarkt hebben. Deze MOU’s zijn een vorm van samenwerking tussen regelgevende en handhavende instanties over de internationale grenzen heen waarmee fraude en andere illegale praktijken worden bestreden die klanten kunnen schaden of de integriteit van de markt kunnen bedreigen.
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			Als je van plan bent om op de valutamarkten actief te worden, bezoek dan zeker de website van de CFTC op www.cftc.gov om je kennis van de internationale wetgeving te vergroten en informatie te vinden over recentelijk aan het licht gekomen oplichterspraktijken en andere illegale activiteiten. Je wilt tenslotte niet verstrikt raken in een frauduleuze deal en al je geld verliezen.

			De almachtige Amerikaanse dollar

			De Amerikaanse dollar is veruit de meest verhandelde valuta. Op basis van een onderzoek van de Federal Reserve is de dollar een van de twee valuta’s die betrokken zijn bij meer dan 88 procent van alle wereldwijde valutatransacties. De Amerikaanse dollar heeft veel kanten en dient als een investeringsvaluta in veel kapitaalmarkten, een reservemunt voor veel centrale banken, een transactievaluta voor veel goederenhandel, een factuurvaluta voor veel contracten en een interventievaluta voor landen die de waarde van hun eigen valuta willen beïnvloeden.

			Georganiseerde beurzen

			De geldmarkt is grotendeels ongereguleerd als een gedefinieerde markt. Daarmee bedoelen we dat een commerciële bank in de Verenigde Staten geen speciale vergunning nodig heeft om in vreemde valuta te handelen. Effecten- en brokerkantoren hebben geen speciale toestemming nodig van de Securities and Exchange Commission (SEC) of een andere regelgevende instantie om deviezenactiviteiten uit te voeren.
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			Transacties kunnen uitgevoerd worden op basis van de voorwaarden die door de wet zijn toegestaan en met gebruikmaking van alle bepalingen die voor beide partijen aanvaardbaar zijn, met inachtneming van het handelsrecht dat van toepassing is op zakelijke transacties. Dit betekent natuurlijk dat de geldmarkt het meeste op het Wilde Westen lijkt van alles wat je in de tradingwereld tegenkomt. Bijna alles is mogelijk. De deelnemende instellingen worden niet specifiek gecontroleerd op hun beurspraktijken, maar de regelgevende instanties kijken niettemin naar de tradingsystemen in het kader van hun regelmatige onderzoeken van financiële instellingen, om er zeker van te zijn dat ze opereren volgens de commerciële bank- of effectenwetgeving van het land.

			
				[image: 5145.png]
			

			Hoewel er in de Verenigde Staten geen officiële regels of beperkingen gelden voor de handelstijden of -voorwaarden op deze over-the-counter (OTC)-markt, zijn er tradingconventies die meestal door marktdeelnemers zijn ontwikkeld. De OTC-markt voor het traden in buitenlandse valuta bestaat uit elke valutahandel buiten de kaders van een beurs, zoals de CME-groep. Je kunt deze regels vinden door contact op te nemen met de Federal Bank of New York, die de Guidelines for Foreign Exchange Trading Activities opstelt en regelmatig bijwerkt. Deze richtlijnen verduidelijken gangbare marktpraktijken en doen aanbevelingen voor ‘best practices’. Voordat je een trader wordt, kun je jezelf het beste beschermen door ervoor te zorgen dat je werkt met een dealer of een broker die deze richtlijnen volgt. De recentste versie, herzien in november 2010, vind je op https://www.newyorkfed.org/medialibrary/microsites/fxc/files/2010/tradingguidelinesNov2010.pdf. De New York Federal Reserve brengt regelmatig updates van de richtlijnen uit, die je kunt vinden op hun website op https://www.newyorkfed.org/fxc/index.html.
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			De OTC-valutamarkt is goed voor meer dan 90 procent van de totale Amerikaanse valutamarkt, inclusief spottransacties, forwards en swaps. Als je nieuw bent in de valutahandel, is het veel veiliger om te beginnen op een georganiseerde beurs, waar je kunt traden in valutafutures en bepaalde valutaopties. De Chicago Mercantile Exchange (CME) is een van de grootste en biedt uitstekend studiemateriaal om je op weg te helpen. Meer informatie over de CME vind je op www.cmegroup.com/education.

			Georganiseerde beurzen en de regels die daarop van toepassing zijn verschillen aanzienlijk van de OTC-markt voor vreemde valuta. De handel vindt daadwerkelijk plaats op een centrale locatie in plaats van via een netwerk van computers en telefoons. Elk van de respectievelijke beurzen regelt de uren en handelspraktijken en hun producten zijn gestandaardiseerd. De georganiseerde beurzen zijn ook uitgerust met centrale clearinghouses voor betalingen en contante betalingen.

			Risico’s nemen in de wereldgeldmarkt

			Leverage (hefboomeffect), dat wil zeggen geld lenen om te traden, is het grootste risico voor je portefeuille wanneer je handelt in valutamarkten. Succes op de valutamarkt betekent dat je grote sommen moet omwisselen, omdat winsten worden gemaakt bij wisselkoersverschillen van slechts fracties van een cent. Banken of brokers bepalen de leverage die zij je willen aanbieden, maar je zult geen strenge regels vinden zoals de regels die gelden voor aandelenmargeaccounts.

			Nadat ze zijn goedgekeurd voor de handel, krijgen klanten een vast bedrag of toelage waarmee ze op marge kunnen traden. Een gebruikelijke starttoelage voor het traden op marge is 5 procent (zie hoofdstuk 15 voor meer informatie over marge), wat betekent dat als je € 100.000 in de bank stopt, je transacties tot € 2 miljoen mag uitvoeren. Naarmate je meer ervaring opdoet, kan deze marge worden verlaagd tot 1 procent, wat betekent dat je met je storting van € 100.000 tot wel € 10 miljoen mag traden.
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			Bij het traden met deze hoge marges kan zelfs een kleine fout je hele storting tenietdoen.

			De conservatiefste banken vereisen een volledige marge, wat betekent dat je € 1 miljoen moet storten om € 1 miljoen te kunnen verhandelen. Zorg ervoor dat je begrijpt wat de leverage inhoudt die je krijgt aangeboden en snapt wat het verliespotentieel is waar je mee te maken krijgt als je trade misgaat. Stel je voor dat je begint met € 100.000 waarmee je € 2 miljoen kunt verhandelen en dat je dan de helft van dat trademaximum verliest met verkeerd afgelopen transacties. Je kunt dan voor wel € 900.000 in het rood belanden. Natuurlijk, veel traders kunnen dit zonder moeite ophoesten, geen probleem. In werkelijkheid is het onwaarschijnlijk dat de grote valuta’s drastische koerswijzigingen vertonen die dit soort verliezen kunnen veroorzaken, maar een verlies van 10 tot 20 procent van je positie kan in een paar minuten gebeuren. Alleen het traden in valuta’s van ontwikkelingslanden kan resulteren in verliezen van de zojuist beschreven magnitude (1 miljoen dollar) en alleen als het land te maken krijgt een grote burgeroorlog of opstand en de prijs van zijn valuta drastisch daalt.

			De verschillende soorten risico’s begrijpen

			Je hebt ook nog te maken met een aantal verschillende soorten risico’s, waaronder marktrisico, wisselkoersrisico, renterisico, tegenpartijrisico, volatiliteitsrisico, liquiditeitsrisico en landenrisico.

			Marktrisico

			Alle traders en investeerders lopen een marktrisico. In principe bestaat het marktrisico uit prijswijzigingen die een negatieve invloed hebben op je trade of investering. Het marktrisico, dat de totale veranderingen op de financiële markten omvat, komt in beeld vanaf het moment dat je in een valutapositie stapt tot het moment dat je eruit stapt. De wisselkoers kan in deze periode op elk moment veranderen, dus als je in buitenlandse valuta handelt, kunnen twee belangrijke factoren van invloed zijn op de prijs van de valuta: wisselkoersrisico en renterisico.

			Wisselkoersrisico 

			Valutahandelaren nemen een wisselkoersrisico op zich (specifiek voor de valuta’s in het gekozen paar) op het moment dat ze een vreemde valuta aankopen of verkopen. Elke keer dat je een nieuwe positie in buitenlandse valuta inneemt, of het nu gaat om een spot-, termijn-, future- of optietransactie, word je direct blootgesteld aan de mogelijkheid dat de wisselkoers zich tegen jouw positie in beweegt, waardoor deze minder waard wordt dan toen je die kocht. In slechts enkele seconden kan een winstgevende transactie in een onrendabele veranderen.

			Renterisico

			Posities in buitenlandse valuta kunnen in waarde veranderen, niet alleen vanwege de wisselkoers, maar ook vanwege de onderliggende rentetarieven van de valuta. Wanneer de centrale bank van een land (denk bijvoorbeeld aan de Federal Reserve) de onderliggende rente voor zijn valuta verhoogt of verlaagt, kan de impact op jouw posities in de valuta van dat land groot zijn.

			Tegenpartijrisico

			In de valutahandelswereld is een tegenpartij (counterparty) de andere entiteit die betrokken is bij een transactie; een bank of bankier, een broker of een andere trader. Wanneer je een valutaoptie koopt of een forwardtransactie uitvoert, loop je het risico dat de tegenpartij van je transactie zijn of haar verplichtingen niet kan nakomen.
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			Wanneer je de optie via een beurs koopt, in plaats van rechtstreeks van de tegenpartij, speelt dit risico geen rol. In het geval dat het gebeurt, loop je tegen extra vervangingskosten aan, omdat je dan gedwongen wordt om een andere valutatransactie aan te gaan om aan je eigen behoeften aan een vreemde valuta te voldoen. De sleutel tot vermijding van dit soort risico’s is het aangaan van contracten met bekende entiteiten met een hoge kredietwaardigheid. Daarnaast moet je onderzoeken of de tegenpartij waarmee je handelt problemen heeft gehad met toezichthouders, insolventie of vragen over ethisch gedrag. Een goede plek om je onderzoek te beginnen is de afdeling consumentenbescherming van de CFTC op www.cftc.gov/ConsumerProtection/index.htm.
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			Bij de beoordeling van een bedrijf moet je eerst rekening houden met het kredietrisico. Op de website van Standard & Poor’s (www.standardand poors.com) vind je de kredietwaardigheid van veel grote banken. Je kunt de kredietwaardigheid van een bedrijf onderzoeken door de vereisten en standaarden te onderzoeken die het gebruikt bij het verstrekken van krediet aan zijn klanten. Bedrijven die gemakkelijk krediet aan hun klanten verstrekken, lopen een groter risico dat zij hun verplichtingen niet kunnen nakomen. Omgekeerd zijn bedrijven met hogere margebeperkingen zeker veiliger om zaken mee te doen wanneer je een contract aangaat.

			Volatiliteitsrisico

			Het volatiliteitsrisico heeft te maken met de mogelijkheid van snel veranderende wisselkoersen die jouw posities in vreemde valuta beïnvloeden. Zoals we al eerder in de paragraaf ‘Kennismaken met de wereld van valutamarkten’ bespraken, kunnen valutaprijzen duizenden keren per dag veranderen. Opties op valuta’s worden gewaardeerd op basis van de volatiliteit en de onderliggende veranderingen in de prijzen van de respectievelijke valuta’s. Als een trader een toename van 100 procent in volatiliteit ziet, of een verdubbeling van volatiliteit, dan kan de prijs van de optie 5 procent tot 10 procent stijgen. Als je op krediet handelt (wat zeer waarschijnlijk is), kan je bank of makelaar het krediet dat hij je verstrekt opnieuw evalueren wanneer hij een dramatische toename ziet van de volatiliteit van je posities.

			Liquiditeitsrisico

			Het liquiditeitsrisico speelt geen grote rol als je handelt in de meest verhandelde valuta. Maar als je besluit om in minder actieve valuta’s te traden, kan dit een factor worden wanneer je een valuta die je aanhoudt en deze niet kunt verkopen op het moment dat jij wilt dat de verkoop plaatsvindt, vooral wanneer de markt voor deze valuta niet actief is. Je kunt liquiditeitsrisico’s vermijden door op een beurs valutaopties of -futures te kopen.

			Landenrisico

			Landenrisico’s zijn er in verschillende varianten. Je moet met ze allemaal rekening houden wanneer je in vreemde valuta handelt. Tot de landenrisico’s behoren onder meer:

			

					Politiek risico. Deze variant heeft te maken met de politieke stabiliteit in het land van de valuta waarin je handelt. Hoewel we geen recente inbeslagnames van commerciële assets door een land hebben gezien, is dit in het verleden wel gebeurd. Venezuela nam bijvoorbeeld de controle over zijn olie-industrie over door beslag te leggen op assets van niet-Venezolaanse oliemaatschappijen. Als je handelt in valuta’s van landen met risico op een mogelijke destabilisatie, kan de valuta die je koopt waardeloos worden als het land van politiek leider verandert.

					Reguleringsrisico. Deze variant heeft betrekking op wat er kan gebeuren nadat je een positie in de valuta van een land hebt ingenomen. De overheid kan haar regelgeving wijzigen en beperkingen opleggen aan het eigendomsrecht dat door jouw positie in de valuta en door de positie van je tegenpartij is vastgesteld. En dat kan onoverzichtelijk worden.

					Juridisch risico. Deze variant heeft betrekking op het land dat bevoegd is om over een contract te beslissen als jouw tegenpartij in gebreke blijft. Onvoordelig contractenrecht in het gastland van je tegenpartij kan ertoe leiden dat het contract ongeldig of onwettig is en dat je je positie kunt verliezen. Zorg ervoor dat je weet van wie je koopt en onder welke wetgeving van welk land eventuele geschillen worden beslecht. Als het Amerikaanse recht niet de belangrijkste wet is voor het contract, moet je er zeker van zijn dat je het contractrecht van het land van de tegenpartij met wie je handelt, begrijpt.

					Vakantierisico. Deze variant heeft te maken met de mogelijkheid dat het land waarmee je in de valuta handelt andere religieuze, politieke of overheidsvakanties heeft die de handel in deze valuta kunnen stopzetten, net op het moment dat je het geld nodig hebt. Zorg ervoor dat je de vakantieschema’s kent van de landen in de valuta waarin je handelt.

			



			Bescherming tegen risico’s zoeken

			Hoewel de handel in vreemde valuta vaak het moderne Wilde Westen wordt genoemd, zijn er krachten die je kunnen helpen de risico’s te minimaliseren, ervan uitgaande dat je er gebruik van maakt en binnen de door hun gestelde grenzen handelt. De belangrijkste toezichthouders op het traden in buitenlandse valuta zijn de centrale banken van landen. Zij houden toezicht op de geldstroom tussen landen en op de betalingsbalans tussen overheden en bankinstellingen. In de Verenigde Staten houden het Amerikaanse ministerie van Financiën en de Federal Reserve toezicht op dit soort transacties en reguleren ze deze. Soortgelijke toezichthouders bestaan in de meeste grote valutamarkten, maar als je besluit zaken te doen met een niet-bancaire instelling, dan doe je onbeschermd zaken buiten het zicht van de toezichthouder en moet je dit doen onder het vaak fatale voorwendsel van caveat emptor: koper, wees op je hoede.

			Internationaal is op mondiaal niveau de Bank voor Internationale Betalingen (BIS, www.bis.org/index.htm) het toonaangevende onafhankelijke orgaan voor de evaluatie van instellingen op het gebied van valutahandel. BIS heeft voor instellingen die traden in buitenlandse valuta en geldtransacties risicogewogen evaluatie- en kapitaalvereisten opgesteld. Vergewis je ervan dat elke instelling buiten de Verenigde Staten waarmee je van plan bent om handel te drijven, voldoet aan de BIS-normen.

			Een aantal gemeenschappelijke clearingsystemen helpen bij het overmaken van vreemde valuta. De twee bekendste zijn het Clearing House Interbank Payments System (CHIPS) en de Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication (SWIFT). Zorg ervoor dat je een van deze systemen gebruikt wanneer je handelt, want ze coderen transacties om fouten te voorkomen en helpen je bij identificatie van de kredietwaardigheid van transacties. CHIPS is in particuliere handen en wordt geëxploiteerd door het New York Clearing House.

			Als je handelt in buitenlandse valutafutures, zijn je risico’s veel kleiner, omdat de futuresector sterk gereguleerd is. Clearinghouses voor futures zijn efficiënt en futuretransacties worden meestal per uur of in sommige gevallen zelfs van minuut tot minuut afgewikkeld.

			Klaar om in valuta te handelen?

			Je eerste stap als handelaar in buitenlandse valuta is het opbouwen van een uitgebreide verzameling van historische informatie, niet alleen over de koersschommelingen van de valuta’s die je van plan bent te verhandelen, maar ook over de renteschommelingen, de economische geschiedenis en de politieke stabiliteit van de landen waarvan je het traden in de valuta’s overweegt. Het verzamelen van achtergrondinformatie over de buitenlandse valutamarkt zelf kan ook geen kwaad. Je leest meer informatie over handelen in valuta in Currency Trading For Dummies, 3rd Edition, door Kathleen Brooks en Brian Dolan (Wiley).

			Nadat je deze informatie hebt verzameld, moet je je eigen tradingdoelen overwegen en bepalen hoeveel je wilt riskeren. Stel je risicolimieten vast voordat je begint, zodat je niet emotioneel verwikkeld raakt in het nemen van haastige, potentieel rampzalige tradingbeslissingen. Kapitaal dat je inzet voor handel in buitenlandse valuta moet geld zijn dat je kunt verliezen zonder je levensstijl te beïnvloeden. Gebruik onder geen enkele voorwaarde je pensioenkapitaal, spaargeld voor de opleiding van je kinderen of spaargeld dat je nodig hebt voor je huis of om je levensstijl in stand te houden.
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			Net als bij de aandelenhandel moet je bij het traden in valuta’s een plan ontwikkelen dat bepaalt wat je handelt en hoeveel risico je loopt. Wanneer je plan klaar is, moet je je er de hele handelsdag aan houden. Wat je in ieder geval niet moet doen: tegelijkertijd je plan ontwikkelen en uitvoeren. Buitenlandse valutahandel vereist veel aandacht en je kunt niet het risico lopen midden op een handelsdag deze focus te laten verslappen om je planning aan te passen. Monitor de successen die je hebt bij het behalen van de doelstellingen van je plan. Als je je doelstellingen niet haalt, moet je wellicht een stap terug doen en je plan en je beslissing om in vreemde valuta te handelen opnieuw evalueren.

			Traders in vreemde valuta gebruiken technische analyse op een manier die vergelijkbaar is met het traden in aandelen (zie de hoofdstukken 9 en 10). Staafgrafieken zijn de meest gebruikte hulpmiddelen. De basisstaafgrafiek toont de openings-, hoogste, laagste en slotkoersen voor een bepaalde tijdsperiode.
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			Het belangrijkste verschil tussen het traden in valuta’s en aandelen is dat in de valutamarkt een dagelijkse koersgrafiek soms de openingskoers in de Aziatische markt en de slotkoers in de Verenigde Staten laat zien. Omdat de valutamarkt 24 uur per dag open is, zijn de periodes voor het traden in vreemde valuta anders dan voor het traden in aandelen. Je kunt online met valutagrafieken spelen op https://www.dailyfx.com/charts.

			We gaan hier niet in op de basisprincipes van de technische analyse voor het traden in buitenlandse valuta, omdat we om het goed te doen nog een heel boek zouden moeten schrijven. Dat is dan ook precies de reden waarom John Wiley & Sons, Inc. ook Technical Analysis For Dummies van Barbara Rockefeller uitgeeft. 
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			Omdat we het niet vaak genoeg kunnen zeggen, herhalen we het nog maar een keer: als je deze vorm van traden echt wilt beoefenen, raden we je ten zeerste aan om extra training te volgen voordat je zelf begint te traden. Je kunt een beetje oefenen door te traden in ETF’s (exchange-traded funds) op basis van verschillende vreemde valuta. Zie hoofdstuk 14 voor meer informatie over traden in ETF’s.


	
		
IN DIT HOOFDSTUK

		Emoties uitsluiten bij traden

			Twee soorten mindsets

			Discipline als grote troef

		

Hoofdstuk 21: 
Win het gevecht met jezelf en word succesvol

			Traders weten vaak (bijna) alles over valutaparen, forex, aandelen, indexen en opties. En dat is belangrijk natuurlijk, want het zijn de markten waarop de meeste traders actief zijn. Ook heb je een strategie nodig; anders doe je maar wat. Waar veel beginnende traders minder kijk op hebben is op hun mindset. Ze weten té weinig over zichzelf en over hun emoties. Terwijl dit zó belangrijk is om succesvol te worden. Al is je strategie nog zo goed, als je je emoties niet de baas kunt blijven, kan traden een teleurstellend avontuur worden. Beginnende traders kijken te veel naar buiten maar zouden meer naar binnen moeten kijken. En analyseren wat zich daar allemaal afspeelt. Ze kennen hun mindset en hun gedrag onvoldoende en worden dan eigenlijk slachtoffer van zichzelf.

			In de kern betekent mindset: manier van denken. En dan dringt zich meteen de vraag op: hoe denk je eigenlijk? Wat denk je als je een entry doet? Hoe denk je als een trade zich tegen je keert? Wat denk je als je een trade afsluit? En hoe groot schat je de kans dat je als trader succesvol kunt worden, en blijven? Kortom, veel stof om diep over na te denken en dat ook te blijven doen. Want je gedachten bepalen je gedrag. Daarom is die zelfreflectie zo belangrijk.

			Als je weet wat je denkt, begrijp je beter waar je gedrag vandaan komt en kun je bijsturen.

			We geven onszelf te weinig tijd om na te denken. Hoogste tijd om dit te veranderen: gun jezelf dus gewoon meer tijd. En belangrijker nog: geef jezelf op het juiste moment de ruimte voor reflectie. Voorkom dat je pas gaat nadenken als je er middenin zit. Of als de wind is gaan liggen en het kwaad al is geschied. Denk vooruit! Vaak gaan we pas echt reflecteren als we onze wonden likken. Maar als je pas bij het openen of sluiten van een positie gaat nadenken, loop je grote risico’s. Even gauw een ritje meepikken, of een positie toch maar gauw afsluiten met een klein winstje. Om de waarde van je trade vervolgens verder te zien oplopen. Ver voor de expiratiedatum je optie verzilveren om de resterende tijd tandknarsend te moeten toezien hoe ‘jouw’ optie – die je dus niet meer hebt – steeds meer waard wordt. Tien tegen een dat dergelijke besluiten niet met heldere hersens zijn genomen.

			Sluit emoties uit als je handelt

			Waarschijnlijk heb je je emoties vrij spel gegeven. Dat is de eerste belangrijke regel waaraan je jezelf moet onderwerpen: geef emotie nooit een kans bij beslissingen over transacties. Want voor je het weet vlammen ze hoog op, ontnemen ze je het zicht op de situatie en zorgen ze ervoor dat je dingen doet waarvan je achteraf niet begrijpt hoe je ze ooit hebt kunnen doen. Ineens draai je rond in de mallemolen van Hebzucht, Angst en Hoop. Je handelt uit Hebzucht, maar zodra je je hand hebt overspeeld, slaat de Angst toe om vervolgens de vorm van Hoop aan te nemen. De HAH-spiraal. Dan zitten we ineens muisstil omdat we geschoren worden. 

			Vervolgens verschijnen de goede voornemens weer. Om weer even snel te vervliegen zodra we opnieuw voor hete vuren staan. Hoogste tijd dus om in te grijpen, diep in te grijpen zodat je geen speelbal blijft op de onvoorspelbare golven van aandelenbeurzen, forex en andere financiële markten. 

			Mindset en strategie

			Grote traders weten het allemaal: je moet een strategie hebben, een methode, een systeem zo je wilt. En je aanpak moet ook bij je passen. Maar als de mindset niet goed is, gaat het fout. Uit verschillende experimenten is gebleken dat als je twee traders met een verschillende mindset hetzelfde laat traden, de een er met winst uitkomt en de ander met verlies. Dat komt door hun verschil in mindset. Laten we deze verschillen daarom eens naast elkaar zetten. Dit testje helpt je te bepalen waar je staat met je mindset.  

			Twee soorten mindsets: welke is de jouwe? 

			In de ‘mindset-leer’ zie je vaak een onderscheid in twee hoofdsoorten: de statische mindset en het ‘groeimodel’.   

			Om erachter te komen waar jouw mindset naar neigt, stellen we wat vragen:  

			

					Zeg jij: ‘Ik ben ergens goed in, of niet. Punt.’ (1) Of zeg jij: ‘Ik kan heel veel leren. Als ik iets niet goed kan, probeer ik dat te leren.’ (2)  

					Wat doe jij als jou iets frustreert: laten zitten? (1) Of doorgaan tot het wel lukt? (2)  

					En (de laatste): vind jij dat jouw capaciteiten je prestaties bepalen? (1)  Of dat je inspanningen en houding je prestaties bepalen? (2)  

			



			Zo, dat was even zweten misschien. Ja deze spiegel kan heftig zijn. Maar je komt er wel verder mee.  

			Om te beginnen: wees eerlijk. Ook als je vaak 1 scoort, want 1 hoort bij de statische mindset en deze kan lastig zijn als trader. Maar geen paniek: mensen kunnen veranderen. Als jij weet hoe je in elkaar zit, wat je vaak geneigd bent te denken en wat je vervolgens doet, heb je een eerste belangrijke stap gezet. Nu gaat het erom dat je de volgende stap zet: veranderen waar dat nodig is. Dat je durft te veranderen en dit ook echt doet als je hoog scoort in 1. Want met 2 kom je verder. Als mens, maar zeker als trader. 
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			Doe nu de zelftest op http://www.traderstest.nl/.

			Na enkele vragen weet je natuurlijk nog niet precies waar je staat. En wat je aan je mindset zou moeten veranderen om echt succesvol te kunnen worden. Omdat wij de mindset zo ongelooflijk belangrijk vinden, hebben we een traderstest gemaakt. Deze bestaat uit 25 meerkeuzevragen. Als je deze beantwoordt, weet je precies hoe jouw mindset eruitziet en wat je te doen staat om succesvol te worden, en te blijven. Doe hem dus en je zet een hele belangrijke stap op weg naar succesvol traden. 

			Tegennatuurlijk denken

			Als trader is het van groot belang dat je tegennatuurlijk kunt denken. Dat betekent: ingaan tegen je emoties die jou normaal gesproken beschermen. Uit je veilige zone komen, durven wat anderen misschien niet durven of kunnen: afrekenen met je emoties als je aan het traden bent.  

			Een hele krachtige emotie is angst. Dat zoveel mensen bang zijn is natuurlijk niet voor niets. Het leven zit vol gevaar en voor je het weet, zit je in de gevarenzone. Als jij niet bang bent voor auto’s en zonder te kijken de weg oversteekt, loop je een groot gevaar. Dus kijk je. Naar links, naar rechts en nog een keer naar links. Zo ben je opgevoed, dat is erin geramd om te voorkomen dat je leven vroegtijdig eindigt. Deze goede gewoonte moet je er dus gewoon inhouden. Als je nadenkt over waar je precies bang voor bent – doe dat eens – kun je moeiteloos meer voorbeelden tevoorschijn toveren. Sommige daarvan zullen je behoeden, andere zijn misschien wat vergezocht. Je kunt wel overal bang voor zijn; voor je het weet ben je onder behandeling bij een therapeut.

			Waar het hier om gaat is dat je je diepgewortelde angst om onder een auto te komen, niet overzet naar situaties die dat grote gevaar niet kennen. Angst moet zijn plek kennen. Als jij een trade doet, komt je leven niet in gevaar. Als je handelt met geld dat je kunt missen, raak je niet ernstig gewond. Maar je loopt natuurlijk wel een financieel risico. Je kunt ernaast zitten en verlies lijden. Daar hoort een gepaste angst bij. Maar als deze angst zo groot wordt dat je je bedreigd gaat voelen, is er iets mis. Traden is nu eenmaal risico’s nemen: gepaste en verantwoorde risico’s nemen. Je angst dat het misgaat moet je zien te overwinnen. Dat voelt vaak onnatuurlijk. Behalve als je een onbezonnen waaghals bent. Maar dat is overmoed, een houding om bang van te worden. Zeker voor traders.  

			Als we goed naar traden kijken, dan loeren overal gevaren. Wanneer jij een trade opent, kan de koers zomaar de andere kant opgaan. Dat kan dus angst inboezemen. Om de trade niet helemaal uit de hand te laten lopen, hebben we de stoploss bedacht. Bij voorkeur zet je deze erin als je de trade opent. Bezint eer ge begint is een goed uitgangspunt op de financiële markten. Maar om te beginnen zul je een besluit moeten nemen: doe ik deze trade wel of niet? Cruciaal is je overweging om een trade wel of niet te openen. Is de entry volledig volgens je regels? Dan staat niets meer in de weg. Doe je een trade na een uitspraak of zelfs op een tip (nooit opvolgen) van een ‘goeroe’, een beursanalist of anderen die het niet weten (en ook bijna allemaal zelf niet handelen), dan heb je goede redenen om bang te zijn. Zie er dan maar liever vanaf, is onze tip (deze mag je wel opvolgen).

			Voorspellen is een van de grootste fouten die je kunt maken

			Doe je misschien een trade omdat je weet welke kant een markt opgaat? En blijk je ineens een grote voorspeller te zijn? Een soort hedendaagse Nostradamus dus. Ai, die is heel pijnlijk. Voorspellen is namelijk een van de grootste fouten die je kunt maken als trader. Een klassieker, die voofdstuk traders van hun geld heeft afgeholpen. Als je het denkt te weten, denk dan dit: alles kan gebeuren. Geen enkele situatie is nieuw, al lijkt dat soms zo. 

			Als traders moeten we handelen in onzekerheid. Voortdurende onzekerheid. Maar soms hebben we een grotere kans om te winnen. Nee, is het waarschijnlijker dat een koers een bepaalde kant opgaat. Dat noemen we een ‘edge’. We maken waarschijnlijk meer kans dat we goed zitten dan wanneer we een dobbelsteen werpen (die niet verzwaard is natuurlijk). Meer valt er niet te halen als het om zekerheid gaat. Als je dit kunt accepteren, ben je verder dan de meeste beginnende traders. Dat is echt een grote stap in de ontwikkeling van je tradingmindset. 

			Als je een trade wilt doen die volledig in overeenstemming is met je regels en dus met de methode die je volgt, zet je dan over je angst heen en doe de trade. Natuurlijk weet je niet hoe het afloopt maar je doet wat je met jezelf hebt afgesproken. En je zult toch een keer de trekker moeten overhalen, hoe eng dat soms ook is. Als je toch nog bang bent, rijst de vraag of je misschien een te grote positie opent. Of dat je stoploss een te groot verlies kan opleveren. Misschien staat je stoploss wel te krap, waardoor deze bij het minste of geringste wordt geraakt. Nadenken dus, voordat je je entry doet. 

			Van angst naar spijt 

			Goed, je zit in een trade en hij doet niet wat je wilt en verwacht. Dan kan de angst je opnieuw om het hart slaan. Zeker als je net een verliezende trade achter de rug hebt. Of zelfs een rijtje verliezers, een ‘losing streak’. Dan zit je natuurlijk niet op nog een verliezer te wachten. Dus daar is hij weer: de angst. 

			Nu stuiten we op een groot probleem voor traders. Onze natuurlijke neiging om van angst af te komen, is zorgen dat de angst weggaat. We willen van dat nare gevoel af, het liefst zo snel mogelijk. Helaas kan dat heel gemakkelijk als je een trader bent. Je sluit gewoon je trade af. Weg trade, weg angst. Pff, met de schrik vrijgekomen.   

			Maar dan zien we tot onze grote ontsteltenis dat de trade alsnog onze kant opgaat. Weg opluchting. Een nieuwe emotie doet zijn intrede: spijt. Schaamte misschien ook. Je kunt je wel voor je brein slaan. Wat doe je nu spijt en/of schaamte de angst heeft verdrongen? Precies: je wilt van deze nieuwe emoties verlost worden. En hoe doe je dat? Oh ja, natuurlijk: een nieuwe trade openen, die de oude doet vergeten. Je gram halen en je equity curve even oppeppen. Dat is het idee. Desnoods gooien we er een wat grotere positie tegenaan. 

			Maar ja, dat ging toch weer anders dan je had gehoopt, nog wel zo vurig had gehoopt. Hoop, een andere emotie die je tot handelen heeft aangezet. En omdat je door die grotere positie de boel nog harder achteruit ziet gaan, sluit je hem maar gauw weer af: kill the monster when it’s small. Nou ja, small? Nu zit je met twee verloren trades: een kleine en een grote. Oorzaak: je hebt je te pakken laten nemen door jezelf, door je emoties. Niet door de markt, niet door mensen die worden betaald om het ‘te weten’, maar puur door jezelf. Hoe staat het nu met je spiegel? Zie je jezelf nog of begint het allemaal een beetje wazig te worden? 

			Kop op, we proberen je niet onderuit te schoffelen: je leest dit boek om een betere trader te worden. Dus blaas even uit en lees dan rustig verder. Lees in de tussentijd de volgende kadertekst, deze gaat helemaal over angst.   

			

LAAT JE LEIDEN DOOR VERTROUWEN, NIET DOOR ANGST  
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			Angst is een veelvoorkomende emotie onder traders. Voor beginnende traders is dat een goed begin. Want angst is een natuurlijk beschermingsmiddel tegen je grootste risico: te veel geld verliezen. Maar angst ondermijnt ook je succes. Alleen door zonder angst te traden kun je succesvol worden. Hoe nu om te gaan met deze paradox?

Je hebt grofweg twee soorten ‘angstvrije’ traders: de roekeloze traders en degenen die hun angsten ‘gemasterd’ hebben. Over de eerste groep kunnen we kort zijn: die gaan vroeg of laat onderuit. Soms laten ze luidkeels van zich horen op forums en feestjes, maar daarna wordt het stil. En dat is niet omdat ze stil zijn gaan leven.  


Om te kunnen winnen, moet je kunnen verliezen  

Traders die hun angst gemasterd hebben, zijn succesvol. Of hard op weg dat te worden. Ze weten dat verlies erbij hoort en accepteren dat volledig (dit is wezenlijk iets anders dan alleen wéten dat het zo is).   

Om te kunnen winnen, moet je kunnen verliezen. Maar het verlies moet wel beheersbaar blijven. Daarom nemen ze maatregelen om ervoor te zorgen dat de winsten uiteindelijk groter zijn dan de verliezen. Want daar draait het allemaal om bij traden.   

Succesvolle traders managen dus hun verlies. Dat doen ze door hun positiegrootte af te stemmen op wat ze maximaal per trade mogen verliezen (position sizing). Voofdstuk traders nemen daarvoor zo’n 0,5 tot 2%  van hun handelsgeld/bruto-saldo. Zo blijven hun verliezen betaalbaar en hoeven ze dus nergens bang voor te zijn. Het principe van verantwoord risico nemen. 

Begin je eens af te vragen waar je precies bang voor bent 

Als je bang bent tijdens het traden weet je één ding zeker: hier moet je vanaf. Je neemt namelijk verkeerde beslissingen en je mengt je bijvoorbeeld in een lopende trade wanneer de angst je bij de strot grijpt. Angst kan ook verlammend werken waardoor je bijna niet meer durft te traden. Hoogste tijd dus om het probleem onder ogen te komen en in te grijpen.  

Begin eens met je af te vragen waar je precies bang voor bent:  

			
					Wil je altijd winnen en kun je niet tegen je verlies?   

					Hebben eerdere ervaringen met traden of beleggen je bang gemaakt?   

					Handel je met geld dat je niet kunt missen, of met te veel risk per trade?  

					Is angst om geld te verliezen er met de paplepel ingegoten?  

					Wijst je omgeving je geregeld op de gevaren van traden?

			

			Zoek een eerlijk antwoord op je angstvraag en bepaal welke concrete stappen je gaat zetten om van je angst af te komen. Neem vervolgens de benodigde maatregelen om zonder angst te kunnen traden.   

Je zult zien dat er een last van je af valt. Je voelt je beter, doet de juiste dingen en kunt met vertrouwen de toekomst van je portefeuille tegemoetzien. 







			
				[image: 5284.png]
			

			Onze belangrijkste stelregel is: laat je niet leiden door emoties. Natuurlijk mag je ‘lijden’ onder een verloren trade en mag je juichen over een mooie winstdag. Het punt is dat je niet in emotie handelt. Nooit handelen in emotie. Maak deze opdracht deel van je mindset. Daar word je een goede trader van.  

			De hond die in zijn eigen staart bijt

			Toch is je emoties uitschakelen tijdens het handelen nog niet zo eenvoudig, want beleggen gaat om geld, om winst en verlies. Dan komen onze emoties vaak snel naar boven. Onaangekondigd doen ze een bliksemaanval en laten een spoor van vernieling achter. Want we denken dat we heel rationeel zijn en overwogen beslissingen nemen maar als de waan van de dag toeslaat, is ons verstand vaak ver te zoeken. We zien het niet goed meer en door het vertekende beeld van de werkelijkheid zijn we niet in staat om informatie adequaat te verwerken. Dit leidt tot slechte beslissingen die voor slechte resultaten zorgen, met nieuwe slechte besluiten als gevolg. 

			Negatieve resultaten zorgen bij de ongedisciplineerde beleggers voor nieuwe (negatieve) emoties die het beeld van de werkelijkheid vertroebelen en de besluitvaardigheid ondermijnen. Je maakt een sneeuwbal van jezelf die de verkeerde kant op rolt, steeds meer schade aanricht en uiteindelijk tot stilstand komt, vol frustratie en woede, of spijt en schaamte. Voor je het weet gaat de kont tegen de krib. Alles of niets. In je onderbroek het casino verlaten. Om er de volgende dag toch weer te zitten. Je zint op wraak, om je verliezen goed te maken. Ten koste van alles goedmaken wat je verknald hebt. Je zult ze krijgen. Koste wat kost. Maar die ‘ze’, dat ben je zelf. De hond die in zijn eigen staart bijt.

			Hoe dan wel? 

			Als je de grote traders erop naleest zie je steeds twee begrippen opduiken: geduld en discipline. Deze twee instrumenten zijn onmisbaar voor succes. Om met geduld te beginnen: ook als trader moet je geduld kunnen opbrengen. Lang niet elke trade gaat meteen jouw kant op en natuurlijk wil je aan het eind van de dag geen openstaande trades meer hebben. Maar soms is het even niet anders en zul je een trade ‘overnight’ open moeten laten staan. Geduld is echter vaak moeilijk op te brengen als een trade de verkeerde kant opgaat. Het begint al bij opening en je tegen een spread zit aan te kijken. Het verschil tussen aan- en verkoop is natuurlijk altijd in jouw nadeel; dit betaal je aan je broker. En als een trade dan de andere kant kiest, maar nog niet je stoploss heeft bereikt, is het moeilijk om op je handen te blijven zitten. Wat helpt is je stoploss en je take profit (waar je winst neemt) in te geven en dan het scherm te verlaten. ‘Set and forget’ noemen we dat. Voor ongeduldige en nerveuze traders kan dit een fijne oplossing zijn. Traders die de hele tijd voor hun scherm zitten, nemen vaker verkeerde beslissingen dan traders die dat minder doen.

			

GEDULD MAAKT HET VERSCHIL 
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			Geduld mag dan een schone zaak zijn, voor traders ligt hier een hele zware taak. Want geduld hebben we niet allemaal van nature. Toch zullen we het moeten opbrengen om succesvol te zijn. Traden is nu eenmaal ‘a waiting game’ en grote traders zijn geduldige traders. De bekende Australische price-actiontrader Nial Fuller noemt het zelfs zijn ‘geheime wapen’.   

Laten we daarom eens kijken wat geduld jou kan brengen en hoe je meer geduld kunt leren opbrengen. 

 ‘De moeilijkheden in ons leven zijn voor 5 procent toe te schrijven aan omstandigheden waarop we geen invloed hebben. De resterende 95 procent veroorzaken we zelf, vaak door ons eigen ongeduld’, schreef ooit een auteur wiens naam onbekend is.   

Het is ook geen toeval. Geduld maakt deel uit van je mindset (zoals je kunt lezen in De kunst van het traden van Martijn Luijckx en Henk Grundmeijer). Je mentale houding is de echte heilige graal. Beiden zijn ook auteurs van dit hoofdstuk. 

Lang kunnen wachten zonder boos te worden

Ongeduld komt vaak door boosheid omdat er niet gebeurt wat je had verwacht. Geduld is dus ook: lang kunnen wachten zonder boos te worden. Dat lukt beter als je je verwachtingen realistisch houdt.  

De boosheid van traders en beleggers richt zich meestal op de financiële markten maar die vallen nu net onder die 5 procent waar je geen invloed op hebt. Markten gaan hun eigen gang en zijn onvoorspelbaar. Dit staat haaks op wat beginnende traders en beleggers van de markt verwachten. Als dan (herhaaldelijk) niet gebeurt wat ze hadden verwacht, slaat het ongeduld toe. Deze traders laten hun emoties de vrije loop en doen dingen die ze niet met zichzelf hebben afgesproken (als ze die afspraken al hebben). Sommigen willen volgend jaar binnen zijn, anderen hebben met een paar gelukstrades goede zaken gedaan en willen snel meer. Nog ernstiger wordt het als je gaat traden met geld dat je niet kunt missen. Dan wordt geduld opbrengen een bijna onhaalbare kaart.  

Ook meer ervaren traders kunnen gemakkelijk aan ongeduld ten prooi vallen. Na ‘the sweet taste of succes’ is een drawdown vaak even slikken en komt het opnieuw op geduld aan. Net als wanneer je meerdere keren je winstdoel op een haar na mist. Of een serie stoplosses krijgt te verwerken.  

Zo maak je van ongeduld een kans

Ongeduld biedt ook kansen. Want geduld opbrengen behoort bij die 95 procent waarop je wél invloed hebt. Hier liggen dus kansen om je resultaten te verbeteren. De vraag is alleen hoe je van ongeduld een kans maakt. Een paar suggesties:  

			
					Kom jezelf onder ogen als het gebeurt.  

					Erken je fout en besluit hoe je je de volgende keer wilt gedragen.  

					Vrees het gevolg.  
(Door ongeduld kun je je voordeel in de markt kwijtraken.) 


					Analyseer wanneer je je geduld verliest.  

					Deel je ongeduld met je wingman/wingwoman.   
(En laat je aanspreken als je de mist ingaat.) 


					Oefen geduld in je dagelijkse leven.  

			

			Wil jij een geduldige trader zijn die consistente winsten behaalt, denk dan na over manieren om geduld te oefenen. Begin met het bedwingen van ongeduld in het dagelijks leven en trek deze houding door naar traden. Bedenk dat alles kan gebeuren en dat jij bepaalt of je van het onvoorspelbare kunt profiteren. Realiseer je dat jij het verschil kunt maken tussen winst en verlies. Accepteer dat je alleen kunt winnen als je ook in staat bent verliezen te dragen. Houd voor ogen dat grote traders, geduldige traders zijn. En áls je boos dreigt te worden, word het dan vooral op jezelf. Maak korte metten met die trader die nog steeds het geduld niet kan opbrengen dat nodig is om succesvol te worden. Gebruik je invloed om te voorkomen dat je straks bij die 95 procent hoort die dat heeft nagelaten.  





			Discipline: de grootste troef 

			Zo, ga er maar eens goed voor zitten, want nu komt de grootste troef die je als trader kunt inzetten: discipline. Geduld en discipline hebben natuurlijk alles met elkaar te maken, maar als geduld zilver is, is discipline goud.   

			Traders die discipline kunnen opbrengen maken een zeer goede kans om succesvol te worden, traders zonder discipline zijn reddeloos verloren. Ja, lees dat maar eens hardop: traders zonder discipline zijn reddeloos verloren.   

			Laten we daarom discipline eens goed tegen het licht houden.   

			Wat is discipline niet?  

			Bij discipline denken mensen vaak aan militaire oefeningen, in een ijskoude nacht. Of jezelf van alles ontzeggen. Discipline wordt vooral geassocieerd met dingen doen die niet leuk zijn. Drillen, keihard zijn voor jezelf. Geen lol meer aan dus. 

			Gelukkig ligt het wat genuanceerder. Maar je zult er wel wat voor moeten doen, want de meeste mensen worden niet met een gezonde dosis discipline geboren. Dat moet je aanleren, en je moet ook dingen afleren. Daardoor kan het leven misschien wat saaier worden. En daar houden we niet zo van. Traders zeker niet. Ze zijn gaan traden omdat ze leven in de brouwerij willen, dynamiek, spektakel zelfs. Als het je om het spel gaat en niet om de knikkers, is dat prima. Open een demoportefeuille en handel er lekker op los. Maar als je werkelijk geld wilt verdienen met traden, consistent geld, dan zal traden vaak behoorlijk saai zijn. Dit komt onder meer doordat je discipline en geduld moet opbrengen om succesvol te kunnen zijn. En je dus niet aan elke prikkel, ingeving of spetterende gedachte kunt toegeven.  

			Toewijding, zorg en aandacht 

			Een van de betekenissen van discipline is toewijding. Zorg en aandacht maken daar deel van uit. Wij vinden toewijding een mooie betekenis die we zelf in onze trading toepassen. Het zorgt ervoor dat we ons aan regels en afspraken houden. Discipline voorkomt dat we ten prooi vallen aan emoties. Daar hebben we trouwens hard aan moeten werken, want als trader word je de hele dag blootgesteld aan verleidingen die zich vaak vermomd als kansen aan je presenteren. Wat voofdstuk traders door elkaar halen is een echte kans of ‘schijn-kans’. Raar woord misschien, maar wat we bedoelen is dat ze ergens een kans in wíllen zien. Bijvoorbeeld omdat ze al ‘even’ niet hebben gehandeld en het gevoel krijgen geld mis te lopen. Dus doen ze een entry die ze achteraf – als ze eerlijk zijn – als een slechte trade zouden moeten betitelen. Kan gebeuren, als je maar alles op alles zet om herhaling te voorkomen. Dat lukt niet meteen, maar als je hard genoeg werkt aan je discipline, kom je er uiteindelijk en word je misschien zelfs een hele goede trader. Als je net begonnen bent, weet je dat nog niet. 

			Wie meer uit zichzelf wil halen, moet iets extra’s doen. Of laten. Iedereen heeft wel ergens een bepaald talent voor, maar zonder discipline komt dit talent tot hooguit middelmatige ontwikkeling. Discipline vergroot je talent en kan je succesvol maken. Bij traden is discipline zelfs een noodzaak; zonder dat word je niet eens een middelmatige trader, maar verlies je uiteindelijk alles. Zo keihard ligt dat. Daarom zeggen we het nog maar eens.  

			Discipline stelt je ook in staat om je los te maken van je verleden. Een slechte trade in een valutapaar, een zeperd met een aandeel of optie kunnen hoog opspelen als zich een nieuwe gelegenheid voordoet. Door nuchter en vanuit volle discipline vast te stellen dat dit een signaal is volgens je regels, doe je de trade. Zonder pijn, zonder om te kijken. Geen trauma’s maar handelen volgens je regels. Keep on trading, don’t look back. 

			‘Discipline maakt het verschil tussen slagen en mislukken’, zegt Rob Booker in zijn e-book The Miracle of Discipline. ‘Het ademt leven in elk aspect van het leven.’

			Wat alle succesvolle mensen kenmerkt is dat ze bereid zijn om inspanningen te leveren. Dingen aan de kant te zetten, of ergens overheen te stappen. Ze vinden (terecht) dat je ‘er iets voor over moet hebben’. Minder succesvolle traders denken dat ze genoeg voor hun passie over hebben als ze avond aan avond internet afstruinen op zoek naar kennis en strategieën. Of als ze lekker babbelen met andere traders. Dit kan allemaal best nuttig zijn maar deze activiteiten hebben op zich weinig met discipline te maken. Daarvoor moet je met jezelf aan de slag.

			Kijk overigens uit met wat andere traders te vertellen hebben. Vaak weten ze het zelf niet. Bovendien heeft iedereen zijn of haar eigen manier van traden. Laat je dus niet te veel beïnvloeden door wat anderen zeggen maar ga vooral op zoek naar je eigen stijl, naar waar jij je goed bij voelt. 

			Juist als je discipline het hardst nodig hebt, is deze het moeilijkst op te brengen

			En nu we het toch over andere traders hebben: is het je weleens opgevallen hoeveel mensen jubelend een forumsite binnenstormen om grootse verhalen op te hangen en iedereen enthousiast te maken? Vaak blijken het succesverhalen met een korte levensduur. De ‘succesvolle’ trader verdwijnt even snel als hij is opgedoken. Alweer druk bezig met de volgende bevlieging, het zoveelste luchtkasteel. Laat je dus niet meeslepen door mensen die ‘too good to be true’ lijken. Want dat zijn ze meestal ook.   
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			Gebrek aan discipline is menig trader noodlottig geworden. De ogenschijnlijk makkelijke manier van geld verdienen, werkt ook ongeduld in de hand. Vooral als je meteen een paar succesjes boekt. En het wordt alleen maar erger in periodes van verlies. Juist als je discipline het hardst nodig hebt, is die het moeilijkst op te brengen.   

			Discipline is geen ‘short cut’ naar succes maar betaalt zich pas vaak na langere tijd uit.  

			Pas op met je omgeving!

			Ook je directe omgeving kan je discipline lelijk in de wielen rijden. Mensen die hun passie voor traden en succesjes van de daken schreeuwen, lopen een groot risico. Bij elke ontmoeting wil de omgeving natuurlijk weten hoe het er nu mee staat, ze willen resultaten horen. Of je al niet meer hoeft te werken. Dan wordt het wel erg moeilijk om steeds weer verliezen te moeten melden. Te erkennen dat je per saldo nog steeds in de min staat, of erger nog: dat je bent gestopt. Mede opgejaagd door hun omgeving verdoezelen voofdstuk traders de werkelijkheid of proberen om de haverklap iets nieuws uit. Een nieuw timeframe bijvoorbeeld, of andere indicatoren, een geheel andere strategie... Of ze gaan kleine winsten nemen om een succesje te kunnen melden. Alles om maar niet te hoeven toegeven dat het (nog) niet super gaat. Als je ergens veel gebakken lucht hoort, is het in tradingland.  

			Daarom werken grote traders vaak in de luwte. Met volle discipline handelen ze volgens hun methode en accepteren de gevolgen: positief en negatief. Ze erkennen dat winst en verlies ‘all-in the game is’ en geven niet op. Door het vertrouwen in hun aanpak en in zichzelf kunnen ze de discipline opbrengen om zonder emotie te doen wat ze moeten doen. Ze laten zich niet door hun omgeving beïnvloeden.   

			Discipline is niet te koop

			Discipline is gebaseerd op vertrouwen. Als je onvoldoende vertrouwt op je methode en op jezelf, wordt het heel erg moeilijk om je regels te volgen. Een strategie is trouwens niet genoeg. Daarmee begint het pas.  

			Op zoek naar de heilige graal verwarren veel beginners hun strategie met discipline. Maar strategie alleen kan het niet voor je doen. In The Miracle of Discipline  constateert  Rob Booker  dat de meeste forex-strategieën de indruk wekken dat discipline al is ingebouwd, dat je het er gratis bij krijgt. Discipline moet van binnenuit komen. Je strategie of methode is een goede basis die pas werkt als jij er vol toewijding mee omgaat. Consequent, elke dag opnieuw. Door gebrek aan discipline maken strategieën veelvuldig plaats voor nieuwe. Hoop en vertrouwen vervliegen, angst en frustratie voeren de boventoon. De echte doorzetters komen er uiteindelijk – op vaak pijnlijke wijze – achter dat niet de strategie maar een ijzeren discipline de sleutel is tot succes. Gebrek eraan haalt je energie weg en zorgt ervoor dat je je doelen niet haalt.  

			Weet je diep in je hart dat discipline niet jouw sterkste kant is? Lees dan nog even door. Iedereen kan leren om meer discipline op te brengen dan hij of zij van nature heeft. En je kunt er elke dag mee beginnen. Maak er geen wedstrijd van door je te meten met anderen. Het gaat erom wat jíj aan discipline nodig hebt. Breng jezelf net zo veel discipline bij als jij aankunt en als nodig is om een goede trader te worden.   

			Om succesvolle traders te worden hebben wij eenvoudige zaken uit het dagelijks leven opgepakt om meer discipline te krijgen. Dingen die we niet leuk vinden om te doen maar wel moeten gebeuren, zijn we gewoon gaan doen. ‘Niet zeuren, het moet gebeuren’, is ons motto. Het heeft ons sterker gemaakt als traders.  

			Waar zitten jouw mogelijkheden om je discipline te versterken? Wat zijn jouw dingen waarover je loopt te zeuren maar die toch moeten gebeuren?  

			Pak ze aan en zet stappen. Gewoon doen en je zult verbaasd staan over het resultaat. En als het niet meteen lukt, erken dan gewoon dat je even de mist bent ingegaan en neem maatregelen om dat voortaan te voorkomen. Discipline betaalt beter dan een lucky trade. Uiteindelijk leidt het tot goede trades met consistente winsten. En je wapent je tegen je ‘drawdowns’ die je ongetwijfeld vaak zult tegenkomen. Verliezen in je portefeuille, gerealiseerd en ongerealiseerd, zijn onlosmakelijk met traden verbonden. Als je daar gedisciplineerd mee om kunt gaan, word je steeds beter.  

			Vluchtgedrag tegengaan met discipline en wilskracht

			Op forums en andere plekken waar wij traders ontmoeten, zien wij veel gebrek aan discipline. Het vluchtgedrag zoals nieuwe strategieën introduceren, andere time frames uitproberen of steeds weer andere markten traden, wijzen alle op gebrek aan discipline. En dit komt ze altijd duur te staan. Je voelt de energie, de passie en gedrevenheid maar steeds weer moeten deze traders constateren dat het niet heeft gebracht waar ze op hoopten. Vol enthousiasme rennen ze een doodlopende straat in. Om vervolgens weer terug te rennen en zich voluit te storten op een nieuwe aanpak, een nieuwe strategie. 

			Het resultaat is altijd weer hetzelfde: ongeloof, frustratie, boosheid en goede voornemens. Of de handdoek in de ring. Terwijl het beoogde resultaat had moeten zijn: consistente winsten maken. Doordat die er maar niet komen, stroomt de energie steeds weer de verkeerde kant op: naar het nieuwe. Maar steeds iets nieuws brengt nooit wat je wilt. Het leidt af van waar je focus moet zijn, schept valse verwachtingen en zorgt uiteindelijk voor je ondergang als trader. 
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			Het nieuwe geeft even nieuwe energie, maar zorgt al gauw voor nieuwe verliezen. Totdat de kaars volledig is opgebrand. Weer iemand die in het eerste jaar van zijn geld af is. Het is ongelooflijk om te zien hoe mensen die toch genoeg doorzettingsvermogen hebben, veel passie aan de dag leggen en heel veel weten van traden uiteindelijk ten onder gaan aan gebrek aan discipline. Of hooguit middelmatig scoren. Maar dat is niet genoeg om de verliezen goed te kunnen maken. 

			Discipline is de oplossing. En wilskracht. Eigenlijk is het kwestie van niet opgeven en altijd de juiste dingen blijven doen. Net zo lang tot het je lukt. Gewoon volhouden en niet opgeven. ‘Discipline is de brug tussen je doelen en het behalen ervan’, zei de Jim Rohn. En: ‘Succes is nothing more than a few simple disciplines, practiced every day.’ 
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			Wie als trader echt wil slagen, moet doorgaan waar anderen stoppen.  Discipline is wat je onderscheidt. Anders durven zijn dan de middelmaat om je heen. Ben jij daartoe bereid? Breng dan vanaf nu meer discipline in je leven. Daarvoor hoef je echt niet een jaar een klooster in. Dat kun je helemaal zelf. Neem verantwoordelijkheid voor je handelen en geef niets of niemand anders de schuld.   

			Wij vatten discipline altijd heel simpel samen: doen wat je met jezelf hebt afgesproken. Elke dag opnieuw. Dit betekent vaak dat je niet toegeeft aan behoeften (even snel een winstje pakken, of uit angst een trade sluiten), maar altijd doet wat er gedaan moet worden. Pas als je het gevecht met jezelf steeds weer weet te winnen, kun je succesvol worden. 


6 
Het deel van de tientallen


		
IN DIT DEEL . . .

		Lees je over meer dan tien enorme tradingfouten en voorkom je dat je ze zelf maakt.

			Ontdek je de tien beste strategieën om te overleven als trader.

		

		
			 



IN DIT HOOFDSTUK

		Proberen om tops en bottoms te traden (nee, je krijgt er geen rooie oortjes van)

			Gehecht raken aan je tradingsystemen en je aandelen

			Overhaast beslissingen nemen

			Te veel verliezen

		

Hoofdstuk 22: 
Meer dan tien enorme tradingfouten

			In dit hoofdstuk maak je kennis met tien (meer, eigenlijk) enorme tradingfouten die ervaren en beginnende traders gemaakt hebben. Je krijgt enkele suggesties die je helpen de fouten te herkennen en ze te vermijden en zelfs te corrigeren.

			Op de bodem vissen

			Bottom fishing (een aandeel proberen te bemachtigen wanneer het de bodem heeft bereikt) is een prima manier om nat te gaan en bergen met geld te verliezen. In een bearmarkt worden de aandelen veel goedkoper dan de meeste mensen ooit verwachten of zouden willen. Het dalen van de aandelen stopt pas als ze geen brandstof meer hebben.

			De psychologie van een bearmarkt is pervers. Zolang traders geïnteresseerd blijven in een aandeel, zijn er veel momenten waarop het lijkt alsof het aandeel kan herstellen. Het geval is echter dat dubbeltjesaandelen zelden weer weer omhooggaan. Pas na het moment dat de menigte interesse verliest, eindigt de neerwaartse koersdaling van het aandeel. Wanneer waardebeleggers, die een koopje niet kunnen laten liggen, er aan gaan knagen, dan stabiliseert het aandeel zich, maar het kan ook zeer lange tijd binnen een bandbreedte op en neer bewegen.
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			Handelaren hebben weinig of geen redenen om de markt te betreden wanneer een aandeel binnen een bandbreedte wordt verhandeld. Je beste kans op winst doet zich voor wanneer het aandeel uit deze bandbreedte breekt. In hoofdstuk 9 lees je hoe je uitbraakpatronen uit deze bandbreedte kunt herkennen. In plaats van je handelskapitaal te riskeren met onbetrouwbare bodempatronen, kun je beter wachten tot je er zeker van bent.

			Timing van de top

			Toppen en dalen hebben iets gemeen: ze doen zich zelden voor op het moment dat ze verwacht worden. Wanneer traders en investeerders uitgelaten zijn, blijven ze kopen, zelfs nadat dit niet echt zinvol is. Daarom is het niet handig om short te gaan op een aandeel dat een trend omhoog vertoont, ook al is de prijs veel hoger dan redelijk is.

			Je hoeft geen zeer goed geheugen of een encyclopedische kennis van de beursgeschiedenis te hebben om te weten wat er eind jaren negentig met de internetaandelen is gebeurd. Dat was een onstuimige tijd. Aandelen gingen slechts één richting op: omhoog. Sommige van die magisch leviterende bedrijven hadden bescheiden inkomsten en maar weinige hadden echte inkomsten. Toch boden handelaren honderden dollars per aandeel voor waardeloze troep. Net als de vastgoedzeepbel aan het begin van het millennium waren internetaandelen een geval van massahysterie, groepsmentaliteit, marktgekte of zelfs alle drie.
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			Noem het maar zoals je wilt, maar wanneer een zeepbel wordt opgeblazen, wil je zeker niet met gerelateerde aandelen short gaan. Natuurlijk zullen deze aandelen uiteindelijk crashen en opbranden, maar niet voordat de tradingaccounts van een nest vol bearish-shortsellers uitgeput zijn. Waag de gok niet. Wacht op betrouwbare tradingsignalen, zoals die besproken zijn in de hoofdstukken 9 en 10, voordat je een positie inneemt.

			Je vraagt je misschien af of er betrouwbare tradingsignalen waren voordat de internetbubbel barstte. Die waren er niet; traders zijn geen waarzeggers (zie hoofdstuk 8). Toch waren de risico’s wel bekend. En toen de aandelen begin 2000 omlaag begonnen te gaan, beschikte je over alle informatie die je nodig had om je winst en handelskapitaal te beschermen en door short gaan te verkopen. Begin 2008 waren er ook signalen dat de markt opnieuw voor een daling stond. Hoofdstuk 13 laat aan de hand van de NASDAQ-zeepbel zien hoe je marktrisico’s kunt evalueren en hoe je je tradingstrategie kunt aanpassen als de markt overgaat van een stijgende naar een dalende markt.

			Handelen tegen de dominante trend

			Handelen tegen de dominante trend in de markt leidt tot kostbare fouten. Helaas is het verkeerd identificeren van de trend door je aandacht te veel te richten op de grafiek voor je neus en te vergeten naar de volgende grafiek op een hoger niveau te kijken, iets wat zich gemakkelijk voor kan doen. Je ziet misschien een veelbelovende trend omhoog optreden met een pullback op de intraday-grafieken. Maar op de daggrafiek blijkt de trend die je op de intraday-grafiek zag eigenlijk een consolidatie rally te zijn tijdens een sterke downtrend. De veelbelovende pullback is eigenlijk het begin van de volgende etappe omlaag op de daggrafiek. Als je lang koopt in een situatie als deze, in de hoop om de volgende etappe omhoog te veroveren, zal je positie overspoeld worden (en dus ook je handelskapitaal) door de stroom van verkooporders van traders die de implicaties van de sterkere langetermijntrend onderkennen.
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			Ongeacht de specifieke indicaties van de grafiek die je bekijkt, bevestig je je analyse altijd door naar grafieken te kijken die een tijdsperiode hoger liggen. Als je bijvoorbeeld dagelijkse grafieken bestudeert, bevestig dan je analyse aan de hand van de wekelijkse grafieken. Als je intraday-grafieken bestudeert, bevestig dan je analyse aan de hand van de dagelijkse grafieken. Houd altijd in de gaten in welk deel van de marktcyclus je je bevindt en welke soorten bedrijfstakken uitblinken in dat deel van de cyclus. Zie hoofdstuk 10 en 13 voor meer informatie hierover.

			
				[image: 2021.png]
			

			Probeer niet te lang te kopen op basis van een korte intraday-beweging wanneer de dominante trend op de dagelijkse grafieken naar beneden is. Dit wel doen is een prima manier om je handelskapitaal aan iemand anders over te dragen.

			Meevliegen

			De traders komen in grote problemen als ze mee gaan vliegen. Misschien hoorde je die man bij dat ene businessprogramma zeggen dat een aandeel hot is en de koers zich omhoog beweegt. Misschien zag je op het nieuws dat een nieuw product een grote hit gaat worden. Dat klinkt misschien als goede informatie, maar het is slechts een reden om te kijken naar de fundamentele en technische omstandigheden van de aandelen van een bedrijf, niet een reden om dit aandeel vandaag te kopen.

			Bedenk een strategie. Wij denken dat dit zo’n goed advies is, dat we het nog een keer zeggen. Bedenk een strategie. Ontwikkel en test een tradingsysteem dat past bij je doelen en je persoonlijkheid (zie hoofdstuk 16). Plan je trades en voer je plan uit. Wacht geduldig tot je de signalen krijgt die tot grotere trades leiden. Kies je instap- en uitstappunten voordat je je order invoert. Zorg dat je een plan hebt en houd je eraan.

			Traders komen ook in de problemen wanneer ze gaan twijfelen over hun tradingplannen. Soms, zelfs tijdens de uitvoering van een trade, moet je een beslissing nemen, maar weet je niet zeker wat de juiste beslissing is.
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			In geval van twijfel, sluit je de positie. Helder denken is gemakkelijker als je geld geen risico loopt. Je kunt altijd de aandelen terugkopen als verdere analyse bevestigt dat het de juiste keuze is.

			Trading persoonlijk opnemen

			Een verliesgevende trade is slecht voor je tradingaccount, maar je moet het niet persoonlijk opvatten. Natuurlijk, je voelt je er niet goed onder, maar een verliesgevende trade doet geen afbreuk aan jou als persoon. Een slechte trade kan je nettowaarde verminderen, maar het moet je eigenwaarde niet schaden. Het invoeren van een verliezende trade betekent zeker niet dat je een domoor of sufferd bent, net zomin als het sluiten van een winstgevende trade betekent dat je een briljante en meesterlijke geest bent.
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			De markt is er niet op uit om je te pakken te nemen; die wil je centen hebben. Vat traden niet persoonlijk op. Een verliesgevende trade is gewoon een verliezende trade. Het zal je vaker gebeuren, dus wen er maar aan. 

			Verliefd worden

			Trading is zakendoen. Je aandelen zijn je voorraad. Slimme ondernemers worden niet verliefd op hun voorraad. Die is er om te verkopen, liefst met winst en indien nodig met verlies. En slimme zakenmensen worden niet verliefd op hun bedrijfsmodellen. Als het niet werkt, veranderen ze het, anders liggen ze eruit voordat je ‘faillissementsverkoop’ kunt zeggen.

			Wanneer je op je aandelen verliefd wordt, riskeer je grote verliezen. Wanneer je verliefd wordt op je tradingplan, riskeer je nog veel meer verliezen. Het is erg gemakkelijk om verliefd te worden. Na uren van onderzoek en analyse, wil je gelijk hebben. Je wilt dat je trades en je tradingplannen winst genereren, maar hoop is niet voldoende om dit te realiseren.

			Wees verstandig. Wordt niet verliefd. Je tradingsysteem heeft geen gevoelens en je aandelen houden echt niet van jou. Wees bereid om posities en tradingsystemen die niet doen wat ze moeten doen, overboord te gooien. Zie hoofdstuk 12 voor meer informatie over traden als bedrijf en het effectief beheren van je voorraad.

			Na sluiting marktorders plaatsen

			Wanneer de markt opent en lekker onderweg is, zal de marktorder die je gisteravond net voor het slapen gaan hebt geplaatst, worden meegesleurd in een golf van hectische handel. Het resultaat is gegarandeerd een slechte deal. Je zult waarschijnlijk aanzienlijk meer betalen voor het aandeel dat je wilt kopen of er een aandeel verkopen voor aanzienlijk minder dan je had gepland. Je moet nooit een marktorder plaatsen nadat de markt gesloten is (na sluiting). Bepaal in plaats daarvan voor hoeveel je bereid bent om een aandeel te kopen of te verkopen door gebruik te maken van een stoporder, een limietorder of een stop-limietorder. In hoofdstuk 15 lees je meer over het invoeren van dit soort orders.

			Een op hol geslagen trend najagen

			Als je het instappunt voor een uitbraak mist voor een aandeel waar je je zinnen op hebt gezet, is wachten beter dan een positie in te voeren terwijl een trend versnelt. Zie hoofdstuk 10 voor informatie over het identificeren en traden van een trend. Vaak zullen aandelen wat terugvallen en het uitbraakpunt testen. Wacht op dit punt of wacht tot het aandeel een korte adempauze neemt na de eerste etappe omhoog. Als je dan nog steeds geïnteresseerd bent, is dat een beter instappunt dan het najagen van een aandeel terwijl het versnelt in de trend. Net als een goede wijn moet je een aandeel soms laten ademen.

			Aan de andere kant, als je al een positie in een op hol geslagen aandeel hebt, probeer dan je uitstap zo te plannen zodat je er geld aan overhoudt. Het vastleggen van elke laatste stuiver van de trend is zo goed als onmogelijk, dus probeer dat ook niet. Overweeg in plaats daarvan je positie te verkleinen als het aandeel richting de stratosfeer gaat. Als je gebruikmaakt van marge, overweeg dan om wat winst op te strijken en je leverage wat te verminderen. Deze strategie bespreken we verder in hoofdstuk 13 en de mechanismen voor het gebruik van marge worden in hoofdstuk 15 behandeld. Wanneer een op hol geslagen aandeel stopt met stijgen en iedereen op hetzelfde moment wil uitstappen, is de snelheid waarmee de prijs daalt opmerkelijk. Zorg dat je er klaar voor bent om aandelen die te snel stijgen van de hand te doen bij de eerste tekenen van problemen.

			Averaging down

			Averaging down (meegaan met de gemiddelde trend omlaag) is een ondermaats idee. Soms hoor je adviseurs suggereren dat het een manier is om je kostenbasis te verlagen, maar het is slechts een techniek om goed geld naar slecht geld te smijten. De logica van averaging down is volledig in strijd met de logica van trading. Traders verkopen dalende aandelen. Ze belonen deze niet met infusen van handelskapitaal.

			Maar in averaging up (met de gemiddelde trend mee omhooggaan) zit wel iets. Traders noemen het pyramiding. Het idee is om meer aan je winnende posities toe te voegen wanneer je tradingsysteem nieuwe handelssignalen in de richting van de trend triggert. Pyramiding is een goede manier om een grote positie op te bouwen in een trendmatig sterk aandeel. Maar houd wel het risico in de gaten. Hoe groter je positie, hoe meer pijn het doet wanneer de trend eindigt en de koers van het aandeel begint te dalen. Zorg ervoor dat je er klaar voor bent om je piramidepositie van de hand te doen bij de eerste tekenen van problemen.

			Je stops negeren

			Jezelf ompraten om jezelf niet aan je eigen stops te houden is een koud kunstje. Je komt vast in de verleiding als een trade tegen jou ingaat. Je kijkt naar je indicatoren en de ondersteuningsniveaus op je grafieken en je weet zeker dat het aandeel snel zal stoppen met dalen. Wanneer je denkt dat je een positie een beetje ruimte moet geven om weer voet aan de grond te krijgen, ben je op weg naar een tradingdebacle. Het is tegen beter weten in en het is een prima manier om veel geld te verliezen. Tenzij je alwetend bent, sluit je de positie wanneer de prijs je stop raakt. Neem je verlies. In hoofdstuk 15 gaan we in op stoporders en hoe je ze gebruikt.

			Slecht diversifiëren

			Al je kapitaal in één trade steken is een slecht idee, maar ook het tegelijkertijd verhandelen van honderden aandelen. Je moet een gulden middenweg proberen te vinden.

			Je kunt slechts een bepaald aantal posities in de gaten houden en het goed doen. Je hebt slechts een bepaald aantal posities nodig om je risico’s te diversifiëren. En hoewel je te weinig of te veel aandelen in je tradingportfolio kunt hebben, bestaat er geen perfect aantal, één aantal dat geschikt is voor elke trader. Dat gezegd hebbende, moet je toch uitzoeken wat het juiste aantal voor jou is. Begin met tien of vijftien posities. Het kan zijn dat je uiteindelijk beslist dat acht posities voldoende is. Tenzij je echter een extreem groot portfolio hebt, kunnen we ons niet voorstellen waarom je meer dan twintig posities nodig zou hebben.
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			Er bestaat een eenvoudige wijsheid: doe niet al je eieren in één mandje. En hak je eieren niet in kleine stukjes en verdeel ze over tientallen mandjes. Je wilt diversifiëren, maar echt niet te veel.

			Langdurig grote verliezen

			Bij traden moet je verliezen voor lief nemen. Het maakt niet uit hoe goed je tradingsysteem is, het maakt niet uit hoe ervaren je bent en het maakt niet uit welke aandelen je kiest, je gaat verlies leiden op trades. Je succes als trader hangt af van hoe je omgaat met deze verliesgevende trades. Als je je snel van de verliezers ontdoet, kun je een zeer succesvolle trader worden. Maar als je vasthoudt aan deze verliesgevende posities, verlies je misschien zelfs zoveel geld dat het gedaan is met je tradingbusiness.

			Het gebruik van marge (zie hoofdstuk 15) versterkt het probleem van het verliezen van trades. Marge is een prachtig ding, want als je het zorgvuldig toepast, kan het je winst vergroten. Maar aan de andere kant als je het willekeurig gebruikt kun je ook je verliezen vergroten. Als je je pot met tradingkapitaal wilt laten verdampen, maak dan gebruik van een groot aantal verliesgevende trades.
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			Kleine verliezen zullen je niet veel pijn doen, maar grote verliezen wel. Als je marge gebruikt en er niet in slaagt om je verliezen te beperken, zul je niet lang een trader zijn.
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Hoofdstuk 23: 
Tien tradingoverlevingstechnieken

			Trading is geen risicoloze activiteit. Hoewel alle traders weten dat verliezen onvermijdelijk zijn, willen ze deze verliezen minimaliseren en solvent blijven om te blijven traden. In dit hoofdstuk bespreken we de top tien van tradingoverlevingstechnieken waarmee je stappen kunt zetten in de tradingwereld en nog lange tijd kunt blijven traden.

			Bouw je eigen tradinggereedschapskist

			Voordat je dat eerste aandeel, dat eerste optie- of termijncontract of enig ander effect koopt, moet je om succesvol te zijn de juiste combinatie van tradingsoftware, hardware en internettoegang hebben. Je hebt de juiste instrumenten nodig om tradingkandidaten te identificeren, grafieken weer te geven en te interpreteren, tradingkansen te onderzoeken, aandelen te screenen op technische of fundamentele beperkingen en je portefeuille, open posities, marktindexen, sectoren en tradingstatistieken te monitoren en analyseren. Kortom, de juiste instrumenten zijn van cruciaal belang voor het vinden van de juiste trades en het monitoren van deze posities nadat je ze hebt gevonden en ingevoerd.

			Zelfs nadat je ze hebt gevonden, kan het zijn dat als je niet over de juiste instrumenten beschikt je niet in staat bent om efficiënt posities in te voeren en te sluiten, je orders te beheren of te volgen, je winsten en verliezen bij te houden, je tradinghistorie te analyseren of economische rapporten, omzetten en ander zakelijk nieuws te volgen.

			De juiste instrumenten helpen je bij de evaluatie van je tradingsysteem en het testen van je tradingideeën. Ze stellen je in staat om tradinglogboeken bij te houden om je tradingperformance te beoordelen. Je kunt ook tools gebruiken om contact te houden met andere handelaren en ideeën uit te wisselen die je uiteindelijk kunnen helpen om je tradingvaardigheden te verbeteren en nieuwe tradingmogelijkheden te ontdekken.
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			Instrumenten zijn de kern van de business van elke goede handelaar. Zonder de juiste tools dalen je kansen op succes drastisch. Bespaar niet op de tools die je selecteert voor je tradingactiviteiten. Zie hoofdstuk 4 voor meer informatie hierover.

			Kies en gebruik je favoriete tools verstandig

			Als je je hard- en software uitzoekt en contact legt met andere handelaren, zul je waarschijnlijk meer te weten komen over de honderden tools en grafieken die er op de markt zijn. Je hoeft ze niet allemaal te leren en te gebruiken. Te veel tools gebruiken, kan net zo gevaarlijk zijn voor je handelssysteem en je gezond verstand als te weinig tools gebruiken. Je zult merken dat je wisselende signalen krijgt en waarschijnlijk zul je in een staat van analytische verlamming eindigen, terwijl je probeert erachter te komen welke tool je het juiste signaal geeft.
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			Om te voorkomen dat je gek wordt, kies je de twee of drie beste tradingtools die voor jou zinvol zijn en die passen bij jouw tradingstijl. Neem de tijd om te leren hoe ze werken en hoe je de informatie die ze genereren het beste kunt interpreteren. Gebruik ze om de grafieken te ontwikkelen die bij je tradingstijl passen en maak je geen zorgen over hoe je al die nieuwe gadgets onder de knie krijgt. Als je tools werken en je een goede winst maakt, ga dan niet overhaast te werk om over te schakelen op de nieuwste innovatieve tool.

			Houd je ogen open voor nieuwe tools die je tradingwinst kunnen verbeteren, maar wees voorzichtig voordat je je goedlopende tradingsysteem wijzigt. Zie hoofdstuk 16 voor meer informatie hierover.

			Maak gebruik van zowel technische als fundamentele analyses

			Je hebt misschien gehoord dat alle traders gebruikmaken van technische analyse en vinden dat fundamentele analyse een verspilling van tijd is. Geloof het niet. Hoewel technische analyse van cruciaal belang is voor het vinden van de juiste instap- en uitstappunten, verbetert een fundamentele analyse je vermogen om gegeven de markt- en economische omstandigheden de juiste aandelenkeuzen te maken.

			Als trader zul je merken dat het van cruciaal belang is om de huidige stand van de economie en de toestand van de markt te kennen. Je wilt natuurlijk aandelen kopen in een bullmarkt en ze verkopen, of short gaan in een bearmarkt. Maar weet je hoe je herkent wanneer de markt een overgangsperiode ingaat? Je kunt dan in actie komen wanneer de kans het grootst is op winstgevende trades of zo min mogelijk potentiële verliezen. 

			Door gebruik te maken van een combinatie van fundamentele en technische analyses, verbeter je drastisch je kansen op de identificatie van bull- en bearmarkten en het vinden van overgangs- en consolidatiefasen. Jouw beste tradingmogelijkheden bevinden zich aan het begin van deze veranderingsfasen, dus zorg ervoor dat je de zes fasen van de markt begrijpt en weet welke sectoren je de beste tradingmogelijkheden bieden binnen elk van deze fasen. Lees voor meer informatie hierover deel 2 en [03.

			Reken op de gemiddelden om je stappen te zetten

			Je denkt misschien dat het gebruik van data van gemiddelden om het juiste moment te vinden om op een positie in of uit te stappen allesbehalve intuïtief is, maar voortschrijdend gemiddelden kunnen krachtige tradingindicatoren zijn. Voortschrijdend gemiddelden maken de gegevens visueel vloeiender voor je en helpen je bij het identificeren van trends. Hoewel ze de toekomst niet kunnen voorspellen, helpen ze je toch om het verleden te begrijpen zodat je effectiever kunt extrapoleren wat er in de toekomst met een aandeel kan gebeuren.

			Traders gebruiken veel verschillende soorten voortschrijdend gemiddelden op honderden verschillende manieren. Slotkoersen van aandelen zijn de meest voorkomende gegevens die gemiddeld worden, maar elke waarde op een koersgrafiek kan voor interpretatie worden afgevlakt. Traders manipuleren bijvoorbeeld soms de voortschrijdend gemiddelden door het middelpunt tussen de hoge en lage prijzen te gebruiken om het voortschrijdend gemiddelde te bepalen. Anderen zoeken het voortschrijdend gemiddelde juist met de open, hoge of lage prijs. Het is allemaal een kwestie van tradingstijl en hoe de grafieken die je ontwikkelt overeenkomen met je tradingsysteem.

			Zorg ervoor dat je weet hoe je voortschrijdend gemiddelden gebruikt en wat ze betekenen. Nadat je ze begrijpt en weet wat voor informatie ze bevatten, kun je voortschrijdend gemiddelden in jouw voordeel manipuleren en laten aansluiten op jouw tradingstijl. Voortschrijdend gemiddelden zijn krachtige indicatoren, maar ze zijn niet het enige type indicator dat je gebruikt bij de keuze van je trades. Gebruik voortschrijdend gemiddelden in combinatie met andere indicatoren. Lees voor meer informatie hierover hoofdstuk 11.

			Ontwikkel en beheer je eigen tradingsysteem

			Je hebt een routekaart nodig die je helpt bij het vinden van koop- en verkoopsignalen voor je trades. Een tradingsysteem is zo’n kaart. Het is ontwikkeld uit een verzameling instrumenten die technische en fundamentele analyses met elkaar verweven en je zo laten weten wanneer het tijd is om posities in te nemen of uit te stappen. Je kunt tradingsystemen van de plank kopen, maar deze systemen zijn natuurlijk ook beschikbaar voor duizenden anderen die uiteindelijk dezelfde koop- en verkoopsignalen zullen krijgen.

			Om buiten de menigte om te kunnen handelen, moet je je eigen tradingsysteem ontwikkelen, dat gebruikmaakt van je eigen favoriete tools. Hoewel je gebruik kunt maken van tools die worden aangeboden in kant-en-klare softwarepakketten, moet je een tradingsysteem ontwikkelen en dat zo aanpassen dat het op maat gesneden is voor jou persoonlijkheid en jouw tradingdoelstellingen.

			Nadat je je eigen tradingsysteem hebt ontwikkeld en getest, is je werk nog niet klaar. Je moet de successen en tekortkomingen van je systeem voortdurend in de gaten houden en zoeken naar manieren om verbeteringen aan te brengen. Zie hoofdstuk 16 voor meer informatie hierover.

			Weet wat je kosten zijn

			Traden is niet goedkoop. Je moet je niet alleen zorgen maken over commissie- of transactiekosten, maar je moet ook letten op eventuele slippage (afwijkingen) in je transacties. Ook al gebruik je stop- of limietorders, uiteindelijk voer je zelden trades uit tegen de exacte geplande in- of uitstapprijzen. Enige slippage, oftewel het verschil tussen de genoteerde prijs en de werkelijke prijs van het effect, is onvermijdelijk, dus zorg ervoor dat je zorgvuldig je commissiekosten, transactiekosten en slippagekosten in de gaten houdt.
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			Vergeet daarnaast niet rekening te houden met de belastingdienst. Als je handelt in aandelen die je minder dan een jaar aanhoudt, worden de winsten die je maakt belast als jaarinkomen in plaats van tegen lagere belastingtarieven op vermogenswinsten. Zie hoofdstuk 2 en 15 voor meer informatie over de kosten.

			Zorg dat je een uitstapstrategie hebt

			Weten wanneer je je winst moet nemen en wanneer je je verliezen moet accepteren en een positie moet sluiten voordat het nog schadelijker wordt, is een van de moeilijkste lessen voor een trader. Maar al te vaak word je verleid door de winst en wil je deze naar het absolute maximum jagen.

			
				[image: 2124.png]
			

			Verstandige traders plannen hun uitstappunten aan de boven- en onderkant van elke positie lang voordat ze dat punt bereiken. En belangrijker nog, ze houden zich aan hun plan. Het is gemakkelijk om verstrikt te raken in de emoties van een winnende trade, maar vergeet niet dat je een bedrijf runt. Neem je winst als je je doel bereikt en stap uit, zodat je niet het risico loopt dat je een winnende positie in een verliesgevende verandert.

			Als je een fout maakt, handel dan snel, neem je verlies en stap uit de positie. Als het aandeel zich herstelt, kun je de positie op een later tijdstip altijd opnieuw innemen. Ga niet met een aandeel mee naar de bodem om je gelijk proberen te bewijzen. Plan je uitstappunten voordat je koopt en houd je eraan. Zie hoofdstuk 12 voor meer informatie hierover.

			Let op de signalen, anticipeer er niet op

			Nadat je de beslissing hebt genomen om een aandeel te kopen, kan het zijn dat je ongeduldig bent om daadwerkelijk in deze positie te komen. Je gaat naar de grafieken kijken en wacht op het juiste signaal om te kopen. Vaak zie je grafieken in de buurt van je geplande signaal komen, maar dat niet echt bereiken.

			Wees geduldig en wacht op het in je plan opgegeven signaal. Anticipeer niet op bewegingen, zelfs niet als de koers van het aandeel dicht in de buurt komt van dit punt op je grafieken. Je mist misschien het perfecte instappunt, maar je zult minder snel deze fatale fout maken door een positie in te voeren voordat het signaal wordt geactiveerd en daarna alleen maar te zien dat je aandeel van koers verandert en je dus gedwongen wordt een verlies te nemen. Zie hoofdstukken 10 en 13 voor meer informatie hierover.

			Buy on strength, sell on weakness

			Buy on strength and sell on weakness (koop bij stijging en verkoop bij tekenen van zwakte) is een mantra dat je waarschijnlijk al vaak gehoord hebt van investerings- en tradinggoeroes. Er is een goede reden voor de populariteit van deze mantra: het werkt! En het moet jouw manier van traden worden.
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			Wanneer je een aandeel ziet dat sterkte laat zien en richting een uptrend gaat, is het tijd om te kopen. Wanneer je een aandeel ziet dalen en tekenen van verzwakking ziet, is het tijd om te verkopen. Als een zwak aandeel toch de goede kant op gaat, kun je de positie altijd opnieuw innemen. Zie hoofdstuk 13 voor meer informatie hierover.

			Houd een tradinglogboek bij en bestudeer het vaak

			De enige manier waarop je je tradingvaardigheden kunt verbeteren is door bij te houden wat werkt en wat niet werkt en proberen te meten waarom dit zo is. Noteer na elke trade de details van de trade en wat er goed en/of fout is gegaan met deze trade. Je kunt alleen maar verbeteren wat je meet, dus meet alles en zet het in je tradinglogboek.
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			Vergeet niet om de inhoud van je logboek elke week te bekijken. Misschien vind je het leuk om je successen te zien, maar het is lastig om je mislukkingen te bekijken. Falen is echter soms de beste les. Veel mensen leren meer van hun mislukkingen dan van hun successen. Probeer uit te vinden waarom je mislukte trades niet werkten en wat je had kunnen doen om je resultaten te verbeteren. Negeer je successen natuurlijk niet. Je moet immers weten wat werkt en waarom het werkt en daarna proberen om deze winnende strategieën consistenter in je tradingsysteem te integreren. Zie hoofdstuk 16 voor meer informatie hierover.
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SPIEKBRIEF
Hoe te traden in een bearmarkt

‘Wanneer de markt een afspiegeling is van de angst en onzekerheid van de belegger (en dus met
andere woorden een bearmarkt is) moet je tradingstrategie gericht zijn op het verkopen van of

short gaan met fundamenteel zwakke bedrijven met de volgende kenmerken:

met lage of geen inkomsten;
in een zwakke sector;
in een krimpende economie;

het aandeel nadert een technisch verkoopsignaal op zijn staafdiagram en presteert slechter dan
het gemiddelde aandeel met een lage relatieve sterkte.

Hoe te traden in een bullmarkt

In een bullmarkt, wanneer het beleggersvertrouwen hoog is, kijk je naar de koop van funda-
menteel sterke bedrijven met de volgende kenmerken:

met inkomsten die sneller groeien dan gemiddeld;
in een sterke sector;
in een groeiende economie;

het aandeel nadert een technisch koopsignaal op zijn staafdiagram en presteert beter dan het
gemiddelde aandeel met een hoge relatieve sterkte.

¥ ¥ ¥ ¥
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SPIEKBRIEF

Handel in de aandelenmarkt kan uitdagend en lucratief zijn. Om een succesvolle trader te zijn,
moet je weten hoe je bear- en bullmarkten identificeert en hoe je erin investeert. Je moet weten
hoe je marktanalyse-instrumenten gebruikt om je eigen tradingsysteem te ontwikkelen. En
met de enorme informatierijkdom van internet binnen handbereik moet je weten welke web-
sites de meeste hulp bieden.

‘Wanneer je handelt in aandelen, obligaties en andere fondsen, moet je in staat zijn om de teke-
nen van een bullmarkt te herkennen, zodat je je tradingstrategie zo goed mogelijk kan uitwer-
ken. De volgende tekenen geven aan dat de markt een fase van beleggersvertrouwen ingaat:

Bullmarkten beginnen voordat de economie begint te herstellen.
De rentetarieven zijn laag.

De statistieken over de industriéle productie kruipen langzaam omhoog.

Technologie- en cyclische aandelen beginnen te stijgen.

¥ ¥ ¥ v ¥

De wekelijkse grafiek van de S&P 500 toont hogere highs en hogere lows; de lijn van het MACD
(moving average convergence divergence) ligt boven de triggerlijn en stijgt.

¥

De bullish-percentage index indicator toont een bull-alert of een bullconfirmatiepatroon.

Als je op de markt in aandelen handelt, moet je weten wanneer de markt een neerwaartse rich-
ting opgaat en een bearmarkt wordt. De signalen in de volgende lijst geven aan dat een dalende
markt aanstaande is, dus pas je tradingstrategie daarop aan:

Bearmarkten beginnen meestal al voordat de economie begint af te zwakken.
De rentetarieven beginnen te stijgen.
De industriéle productie begint te dalen.

¥ ¥ ¥ ¥

De aandelen van grondstoffenbedrijven, energieaandelen en consumptiegoederen presteren
goed.

¥

De wekelijkse grafiek van de S&P 500 toont lagere highs en lagere lows; de lijn van het MACD
(moving average convergence divergence) ligt onder de triggerlijn en daalt.

» De bullish percent index indicator toont een bear-alert of een bearconfirmatiepatroon.
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