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Geldstroom 
richting aandelen

Een andere kwaliteitsindicator van de beurs 
is de Amsterdamse advance-declineratio, 
deze blijft zeer sterk. De advance-declinera-
tio, ook hoog-laagverhouding genoemd, 
wordt dagelijks berekend op basis van het 
verschil tussen het aantal stijgers en het 
aantal dalers. Deze ratio geeft doorgaans 
een goede indruk van het draagvlak in de 
markt. Bij een stijgende indicator, zoals nu, 
wordt het draagvlak in de markt voor een 
stijgende beurs steeds sterker. 

Nieuwe aanval op horde 
De Amsterdamse beurs (AEX-index) is wat 
gecorrigeerd. Deze correctieve fase is me-
dio oktober opwaarts verlaten, waarmee 
ruimte is vrijgekomen voor een nieuwe 
aanval op de horde rond 344,44. We heb-
ben de recente terugval als een nieuwe 
aanloop op de weerstand beoordeeld. De 
AEX-index heeft de bodem rond steun 
328,61 (gevormd op 5 oktober) steeds 
meer aangestampt. Voor een nieuwe ver-
betering is een doorbraak boven weer-
stand 344,44 (gevormd op 14 oktober) 
noodzakelijk.

Als we de correctieve fase als een ‘vlag-
getje’ beschouwen, dan berekenen we een 
eerste koersdoel voor de komende vier we-
ken in de zone 356-358. Dit komt goed 
overeen met de top 358,23 van dit voor-
jaar. Breekt de AEX ook hierboven – daar 
gaan we wel van uit – dan komt het tweede 
koersdoel rond 400 te liggen. Mogelijk 
wordt dit niveau eind 2010/begin 2011 ge-
haald. 

Niets mooiers dan de beurs verslaan? We zien het voor ons. Dat bekende beeld van 
Sint-Joris en de draak. Een koene ridder, die op dat moment vast nog niet heilig 

was verklaard, met gevelde lans en open vizier het gevaar tegemoet. Wat is er mooier 
dan winnen? Beter zijn, of knapper, handiger, slimmer, intelligenter, krachtiger, mooier, 
sneller, of gewoon gelukkiger. We organiseren talentenjachten waarin zelfs het 
onvergelijkbare wint of verliest. We kiezen de ondernemer van het jaar. We houden 
wedstrijden om te weten wie volgens bepaalde regels wint. We bepalen zelf ons 
strijdperk. De zwakke gaat niet worstelen; de kreupele niet hardlopen. De beurs lijkt zo’n 
arena te zijn. Daarbij zijn al die anderen de tegenstanders. En dan is het een triomf als je 
de beurs hebt verslagen. Daarin ben je dan misschien wel een van de weinigen.

Zo hoorde ik enkele weken geleden een meneer op BNR-radio vertellen dat hij met 
zijn beleggingsfonds de beurs had verslagen en dat dit 80 procent van de beleggings-
fondsen niet was gelukt. Het woord zegt het al: geluk? Of toch ook vaardigheid? Hij had 
gewonnen, denk ik. Maar dat hoeft niet zo te zijn. Ook al doe je het beter dan de beurs, 
dan nog kun je hebben verloren. En als je het slechter doet dan de beurs, kun je hebben 
gewonnen. Daar gaat het bij deze meneer kennelijk niet om. Je mag verliezen, zolang je 
het in bepaald opzicht maar beter doet dan een heleboel anderen. En daarbij kiest hij 
zijn eigen maatstaf. Die voor hem gunstig uitpakt. Scorebordjournalistiek.

In het edele voetbal krijgen we tegenwoordig per wedstrijd een overzicht 
van balbezit, overtredingen, schoten op doel, hoekschoppen, gele en rode 

kaarten. Zelfs zien we hoeveel kilometer een speler heeft afgelegd. 
Maar het enige wat telt, zijn de doelpunten. Voor de verliezende coach 

wel prettig dat hij zo veel balbezit had. Dan kan hij toch een 
overwicht noemen.

Terug naar onze meneer. Hij heeft gewonnen. Maar 
welke wedstrijd speelde hij? Tegen welke beurs? Welke 
index? Over welke periode? Misschien deed een ander het 
buiten de beurs wel beter dan op de beurs. Een mij 
bekende belegger is al snel in goud gegaan. Hij zal de 
beurs wel hebben verslagen, denk ik. Maar dus niet door 
‘in aandelen te gaan’. Veel belangrijker is natuurlijk nog: 
welke beleggingsdoelstelling stond voorop? Welke 
termijn is daarbij gehanteerd? En welk risico heb je 

daarvoor moeten aanvaarden? Nederlands staatspapier is 
goudgerand en hoort daarom naar verwachting lager te 

scoren dan aandelen. Is daarom de belegging in onze 
staatsobligaties ineens niet zo best, omdat je dan naar 
verwachting de beurs niet verslaat?

En dan nog iets. De beurs verslaan: hoe doe je dat, als het 
geen geluk is maar een vaardigheid? Kun je dat leren? Kun je 
het ook in je eentje? Of is die vaardigheid ‘self-defeating’ en 
moet je die daarom juist geheim houden? In dat geval 
schieten we er natuurlijk letterlijk – anders dan bij Sint-Joris 
– geen steek mee op. 

Sint-Joris en de beurs 

Door Joost Groeneveld
Directeur van Wingman Business Valuators

column


