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Woord vooraf

Vanuit verschillende hoeken bleek aan het eind van de vorige eeuw dat er
behoefte bestond aan een allesomvattend, Nederlandstalig boek over tech-
nische beleggingsanalyse. Met het werk, dat, in tweede en herziene druk,
voor u ligt, is getracht aan deze behoefte tegemoet te komen. Het boek geeft
een compleet overzicht van de methoden en technieken die de technische
analyse rijk is. Daarbij is niet louter de theorie behandeld, maar wordt ook
duidelijk aangegeven wanneer en in welke omstandigheden een bepaalde
techniek wel of niet goed werkt. Er is niet voor geschroomd waar nodig kri-
tische noten te plaatsen. In dit aspect onderscheidt dit boek zich van de
meeste andere literatuur, voornamelijk van Amerikaanse origine. Er is
getracht een visie op de werking van financiéle markten in het algemeen en
technische-analysetechnieken in het bijzonder, te geven.

Financiéle markten kunnen op verschillende wijzen worden geanaly-
seerd. Naast de technische analyse kennen we ook de (macro-)econo-
mische, de fundamentele analyse en de kwantitatieve analyse. De eco-
nomische analyse probeert aan de hand van de stand van de rente, het
consumentenvertrouwen, de ontwikkeling van de wereldeconomie et
cetera, een verwachting voor de toekomstige koersontwikkeling uit te
spreken. De fundamentele analyse bestudeert bedrijven en bedrijfssec-
toren op winstgevendheid, bekwaamheid van het management, solvabi-
liteit, concurrentiepositie etcetera. Deze vorm probeert de zogenaamde
fundamentele waarde van een onderneming vast te stellen.

De kwantitatieve analyse is een vorm van analyse die op statistische
wijze verbanden probeert te zoeken tussen variabelen en de koersont-
wikkeling. Die variabelen kunnen economisch, fundamenteel of tech-
nisch van aard zijn. De kwantitatieve analyse verschilt van de andere
vormen van analyse dat het per se statistisch significante verbanden
probeert te zoeken tussen de variabelen en de koers door middel van
berekeningen met behulp van grote databases. Kwantitatieve analyse
heeft een hoog wetenschappelijk gehalte en kent in principe geen sub-
jectieve, ofwel kwalitatieve oordelen, die bij andere analysemethoden
nog wel veelvuldig voorkomen.

Technische analyse kan ook statistisch van aard zijn. Toch is de werk-
wijze van de technisch analist doorgaans anders dan die van de kwanti-
tatief analist. Om een en ander goed in perspectief te kunnen plaatsen
is er in dit boek ruimte gemaakt voor een apart hoofdstuk kwantitatie-
ve analyse. In de marge zijn er overigens ook nog beleggers die uitgaan
van moeilijk definieerbare of minder duidelijk omschreven analyseme-
thoden. Ze kijken naar grafieken maar gebruiken tevens bijvoorbeeld
nieuws uit de kranten en tips van beleggingsgoeroes. Sommigen betrek-
ken er zelfs de stand der planeten bij!

We kennen beleggers en handelaren (of ‘traders’). Beleggers beleggen voor
de wat langere termijn. Zij houden hun aandelen in principe voor de komen-
de maanden, zelfs jaren, vast. Handelaren handelen dagelijks of meerdere
malen per week en zijn in de markt voor kleine, maar veelvuldige winsten.
De meeste beleggers en handelaren gebruiken of fundamentele of techni-

o



01 boek voorw.-inhoud

19-10-2005 14:36 Pagj 6

sche analyse'. Sommigen trachten beide analysemethoden te combineren. In
dit boek gaan we onderzoeken of dat mogelijk is. In de praktijk blijkt dat,
naarmate de beleggingshorizon korter wordt, men meer technische analyse
gebruikt. De reden hiervoor is dat de fundamentele waarde van een aandeel,
vooral op de korte termijn, nog al eens afwijkt van de koers die werkelijk
op de beurs tot stand komt. In dit boek zal worden betoogd dat technische
analyse voor ¢élke beleggingshorizon geschikt is.

Dit boek is geschreven voor eenieder die zich, zonder voorafgaande kennis,
in de technische analyse wil gaan verdiepen. Maar ook degenen die al enigs-
zins vertrouwd zijn met deze analysemethode zullen in de boek nog verras-
sende gezichtspunten tegenkomen.

Voordat ik met dit boek begon, heb ik grondig nagedacht, hoe het opgezet
moest worden. Ik heb gemeend dit boek in drie delen te moeten opdelen. In
deel 1, dat algemeen van aard is, worden de definities, veronderstellingen
en kritiekpunten van en op deze analysemethode behandeld. De delen 2 en
3 hebben betrekking op de twee methoden of stromingen die er binnen de
technische analyse bestaan: namelijk de charttechnische en de statistische.
Bij de eerste vorm worden grafieken bestudeerd teneinde daar koerspatro-
nen in te ontdekken die uitsluitsel kunnen geven over de toekomstige koers-
ontwikkeling. Bij de tweede methode worden er statistische rekenregels los-
gelaten op de koersen (en beursomzetten). Als de uitkomsten van deze
rekenexercities worden afgebeeld in een grafiek, meestal getekend onder de
koersgrafiek, spreken we van een indicator. Sommige technisch analisten
zweren bij de charttechnische, andere bij de statistische variant van de tech-
nische analyse. Beide methoden hoeven elkaar echter niet tegen te spreken.
Integendeel zelfs, ze kunnen elkaar juist goed aanvullen.

De in deel 3 van het boek gepresenteerde technische indicatoren worden
gecategoriseerd naar type. Er is eerst duidelijk gekeken wat de aard is van
een indicator en, athankelijk van de specifieke veronderstellingen en wer-
king, zijn de indicatoren ingedeeld in verschillende groepen. Ook deze, naar
mijn idee duidelijke, classificatie is in dit boek vrij uniek. Het boek geeft
overigens geen uitputtende opsomming van alle technische analysetechnie-
ken, omdat dit een schier onmogelijke opgave is. Er bestaat namelijk een
oneindig aantal technieken en varianten op technieken. Dit is echter geen
bezwaar, aangezien de meeste en belangrijkste technieken, gerubriceerd
naar werking, aan bod komen.

Toen het raamwerk van het boek in delen en categorieén eenmaal duidelijk
was, zijn daar de beste bronnen bij gezocht. Net als een aannemer die een
huis ontwerpt en bouwt, maar niet alle stenen zelf bakt.

' Kwantitatieve en economische analyse worden niet vaak door kleinere beleggers
uitgevoerd. Het beheren van grote databases is meestal niet voor hen weggelegd.
Bovendien beheersen ze lang niet altijd de wetenschappelijk statistische technieken
die nodig zijn voor het uitvoeren van deze vormen van analyse.
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Tot slot ben ik grote dank verschuldigd aan diegene die de eerste versies van
dit boek inhoudelijk hebben beoordeeld (met name Frank Vlug?, Mischa
Peters, destijds trader bij Triple Assets en Peter Stobbink, technisch analist
van de ABN Amro), alsmede mijn vrouw Heidi Geels-Roos en Jan Borst,
eindredacteur van Beleggers Belangen, die beide het boek taalkundig heb-
ben becommentarieerd. Rick Versteeg, directeur Prognosis Software Deve-
lopment, de producent van het Elliott Wave-programma ELWAVE, heeft
met zijn opmerkingen de inhoud van hoofdstuk 8 over de Elliott Wave-the-
orie aanzienlijk verbeterd.

Harry Geels
Alkmaar, juli 2005

? Frank Vlug is helaas op te vroege leeftijd, op 8 mei 2005, overleden. Ik beschouw
Frank Vlug als iemand die met groot enthousiasme en met veel kennis van het
vakgebied er voor heeft gezorgd dat technische analyse in Nederland meer draagvlak
heeft gekregen. Frank Vlug beoordeelde mijn boek toen hij nog Hoofd Technische
Analyse was bij Iris, het gezamenlijke researchinstituut van de Rabobank en Robeco.
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