Bij grote AEX-fondsen zal een der-
gelijke afweging van de krachtver-
houdingen weinig opleveren. Bij
beursfondsen als Shell zijn vraag en
aanbod vaak in evenwicht.

In de kelder van het Damrak
is het meestal wel nuttig om het
orderboek goed te bekijken. Hoe-
wel veel kleine bedrijven een zoge-
heten liquidity provider — vaak een
bank - inschakelen om de handel
enigszins soepel te laten verlopen,
is de populariteit van deze aande-
len doorgaans laag.

Hoe minder handel er in een
fonds is, des te groter de kans is dat
er verschil zit tussen vraag en aan-
bod. Bovendien zal een grote order
onmiddellijk impact hebben op de
koers. Dit is de reden dat veel grote
beleggers, zoals pensioenfondsen,
de kelder van het Damrak mijden.

Neem het kleine beursfonds
Hydratec dat eierbroedmachines
maakt. Als er al handel is, kan het
verschil tussen de laat- en de bied-
prijs zomaar oplopen tot 1 euro. Dit
is al gauw een kostenpost van rond
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de 5 procent op een beurskoers die
rond de 23 euro schommelt.

PAS OP PRO’S
Met hulp van het orderboek kan een
belegger inschatten hoe groot de
kans is dat een aandeel voor een be-
paalde prijs kan worden gekocht of
verkocht. Maar de richting van koer-
sen voorspellen is niet zonder risico’s.
De beurs draait om snelheid
en dat raakt ook het orderboek dat
bijna op secondebasis verandert.

Professionele handelaren houden
hier met slimme softwaresystemen
rekening mee, maar voor kleinere
beleggersis dit lastig. Ook geven de
meeste brokers alleen de vijf beste
bied- en laatkoersen weer. Waar-
door het goed mogelijk is dat grote
orders buiten het zicht van beleg-
gers blijven. Het maak een analyse
van de onderhandelingskracht een
minder nuttige exercitie.

TROEBEL BEELD

De meeste professionele beleggers
kunnen wel het hele orderboek be-
kijken en krijgen ook meer inzicht
in complexe orders die bijvoorbeeld
pas in het orderboek komen als een
bepaalde koers is gerealiseerd.

Een andere kwestie die het
orderboek minder relevant maakt
voor beleggers is de versnippering
van beurzen. Door Europese regel-
geving is het monopolie van tradi-
tionele beurzen gebroken.

Een groot deel van de aande-
lenhandel vindt nu plaats op alter-
natieve beurzen en platformen, die
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niet toegankelijk zijn voor kleinere
beleggers en ook geen informa-
tie geven over transacties. Recent
onderzoek van de Universiteit van
Tilburg laat zien dat dit nadelig uit-
pakt voor particuliere beleggers.

De totale handel op de beur-
zen mag dan zijn toegenomen door
de opkomst van alternatieve beur-
zen en flitshandel, maar voor par-
ticuliere beleggers is de liquiditeit
juist afgenomen. Zij kunnen niet te-
recht op specifieke platformen die
alleen toegankelijk zijn voor institu-
tionele beleggers, de zogenoemde
dark pools. Die naam zegt het al: aan
transparantie ontbreekt het op der-
gelijke besloten platformen zonder
zichtbare orderboeken.

EINDVERDICT

Het orderboek is voornamelijk be-
langrijk voor de speculatieve beleg-
ger die op korte termijn centen bij
elkaar wil schrapen. Voor langeter-
mijnbeleggers biedt het orderboek
hooguit kansen om tegen een iets
gunstigere koers in te stappen.

Het orderboek

Beleggers willen meer aandelen
kopen [‘Bied’) dan er aangeho-
den worden [‘Laat’)
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Orderboek
Orders Volume Bied Laat Volume Orders
q 1.841 24,735 24,745 3.826 11
10 6.241 24,73 24,75 4141 12
14 8.929 24,725 24,755 9.141 12
12 10.691 24,72 24,76 8.112 12
1 8.473 24,715 24765 [ILTGIeN
Koers
Bied 24,735 1.841
Laat 24,745 3.826
Cum. volume --- 535.309
Gemiddelde dagomzet === 4.483.364
Vorig slot 24,805 7-6-2013
Open 24,81 9:00:01
Hoogste 24,81 9:00:01
Laagste 24,705 9:08:14
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