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Uranium: het begin van een bull-markt 

In januari schreef ik dat het tijd was voor uranium, maar toen was 
de analyse nog wat kort. In deze editie neem ik alle ruimte voor 
deze sector, die aan het begin van een nieuwe bull-markt lijkt te 
staan. Maar ik blijf erbij: ik vind het eigenlijk geen baanbrekende 
macrotrend. Desondanks is de eerste teen in het water gezet, staan 
de seinen op groen, en kunnen we met een gerust hart de volgende 
teen ook in het water steken.  

 

De fundamenten 

Deze editie 
In deze editie gaan we dieper in op de 
uranium-markt. De seinen staan op groen 
en we staan waarschijnlijk aan het begin 
van een nieuwe bull-markt. Verschillende 
landen, waaronder grootmacht China, 
hebben kernenergie omarmd als schone, 
stabiele en goedkope vorm van energie. Na 
jarenlange overschotten, gaan we nu 
tekorten beginnen zien in uranium.  

Roosterwijzigingen 
MTA.V 

Wachten 

Tijdens de vorige bull-markt (2004-2007) steeg de 
uraniumprijs van $20 in 2004 naar bijna $140 in 
2007. Deze verzevenvoudiging van de uraniumprijs 
in slechts 3 jaar zorgde ervoor dat het op de radar 
kwam van beleggers, en zij wilden natuurlijk een 
graantje meepikken van dit succes. En zoals we wel 
vaker zien bij snelle en forse stijgingen van grond-
stofprijzen (lithium, cobalt, vanadium,…), stegen de 
koersen van de bedrijven in die sectoren als een 
raket met torenhoge waarderingen. Totdat de hype 
weer voorbij was en de (late) beleggers met een 
kater overbleven.  
 

Dat de prijzen voor uranium de lucht in schoten 
tijdens die periode valt te verklaren. De handel in 
uranium is namelijk beperkt. Er zijn weinig kopers 
(er zijn zo'n 450 kernreactoren wereldwijd) en er is 
weinig handel in uranium. Het meeste, zo'n 90%, 
wordt gekocht via langetermijn-contracten, tegen 
een vaste prijs voor een langere periode. Tijdens de 
jaren '80 werden er voorraden uranium gecreëerd 
met het oog op de vele nieuwe kerncentrales die 
gebouwd zouden moeten worden. Dit is echter 
nooit gebeurd.  
 



De vraag 
Na de kernramp in Tsjernobyl in 1986 werd er veel 
maatschappelijke en politieke druk gezet om de 
bouw van nieuwe kerncentrales tegen te gaan. In 
de jaren 2000 waren de opgebouwde voorraden 
afgebouwd en werden weer plannen gemaakt voor 
de bouw van enkele nieuwe centrales. Er onstond 
meer vraag en er was minder aanbod, mede door 
productieproblemen bij Cameco, in een kleine en 
illiquide markt. Het gevolg: forse prijsstijgingen. De 
markt koelde uiteindelijk weer af, mede omdat er 
meer uraniummijnen werden (her)opgestart, door 
de hogere prijzen. Hierdoor ging het aanbod weer 
omhoog en liepen de prijzen weer terug.  
 

Nadat de markt weer was afgekoeld en projecten 
door de lagere prijzen werden stopgezet, ontstond 
er in de periode 2010-2011 een mini bull-markt. 
Wellicht geholpen door berichten over plannen 
voor de bouw van nieuwe kerncentrales, ging de 
prijs van uranium weer omhoog, tot 11 maart 2011. 
Hevige aardbevingen zorgden toen voor een 
tsunami in Japan. Een gevolg hiervan was een 
oplopende temperatuur van de kerncentrale in 
Fukushima en er volgde een meltdown door het 
wegvallen van de koeling. Uiteindelijk ontplofte 
waterstofgas, in het niet-nucleaire gedeelte, wat 
zorgde voor straling.  



Momenteel zijn er wereldwijd 50 kernreactoren in aanbouw, met China (12), 
India (6), Zuid-Korea (4) en Rusland (4) op kop.  

pris.iaea.org/PRIS/WorldStatistics/UnderConstructionReactorsByCountry.aspx 

De berichtgeving in het 'nieuws' was vrij eenzijdig 
en zette kernenergie, niet voor het eerst, in een 
kwaad daglicht. De feiten vertellen ons echter wat 
anders. Er was geen sprake van een kernramp, 
maar van een natuurramp (aardbevingen en een 
tsunami). Deze ramp was verschrikkelijk: weg-
gevaagde dorpen, ingestorte gebouwen, mensen 
onder het puin... Zo'n 20.000 mensen kwamen om 
het leven. Bedolven onder het puin en de golven. 
Naar schatting overleden er zo'n 2.000 mensen 
doordat er te snel en massaal geëvacueerd werd 
rond de kerncentrale (zo'n 150.000 mensen). Het 
was de verplaatsing die uiteindelijk van vele zieken-
huispatiënten en ouderen slachtoffers maakte. 
 

Hoeveel mensen overleden er direct aan de straling 
die vrijkwam bij de kerncentrale? Nul. De straling 
die vrijkwam in het eerste jaar werd in een studie 
bepaald op 12 tot 25 millisievert per jaar. Dit is 
veilig en ons lichaam herstelt hiervan. Vanaf 500 
ontstaan er pas serieuze klachten. In 2018 meldde 
Japan één dode die mogelijk aan een verhoogde 
straling gestorven was. Hij had longkanker en werd 
volgens berichten wellicht besmet met radioactief 
materiaal.  
 

Zelfs 10 jaar na datum worden de feiten verdraaid. 
Nog altijd zijn er onjuiste berichten over 
zogenaamde hoge stralingsniveaus in Fukushima. 
Volgens UNSCEAR, het wetenschappelijk comité 
van de VN rond straling, is de straling uit de 
kerncentrale lager dan wat de meeste Japanners 
dagelijks ervaren aan natuurlijke straling… 

https://pris.iaea.org/PRIS/WorldStatistics/UnderConstructionReactorsByCountry.aspx


 

 

 

 

Vergelijken we de verschillende energiebronnen, 
dan blijkt zelfs dat kernenergie het veiligst is en er 
per terawatt uur de minste doden zijn. En hoe zit 
het met het kernafval? Dat probleem is er, maar 
valt ook wat te nuanceren. Zwaar radioactief afval 
verliest na verloop van tijd zijn radioactiviteit. Het 
kernafval is qua hoeveelheid beperkt, en diverse 
landen zijn bezig met het zoeken naar oplossingen 
hiervoor. Daarnaast zijn de nieuwste kerncentrales 
in staat om kernafval te recycleren. Het restafval 
van zonnepanelen en windmolens is een groter 
probleem, maar daar is minder aandacht voor. 
 

Veel landen hebben zich gecommitteerd aan een 
netto nul CO2-uitstoot ("CO2-neutraal") tegen 2050, 
waaronder de EU en het VK. China heeft zichzelf 
deze doelstelling opgelegd voor 2060. Om CO2-
neutraal te kunnen zijn, moet er een evenwicht zijn 
tussen de CO2-uitstoot en de opname van CO2 uit 
de atmosfeer (door bijvoorbeeld bomen, planten 
en oceanen). Volgens het IPCC (het zogenaamde 
wetenschappelijke klimaatpanel van de VN) is het 
een must om C02-neutraal te zijn tegen 2050 om zo 
de opwarming van de aarde te beperken tot 1,5 
graad Celsius. Boven deze 1,5 graad opwarming 
zouden er desastreuze gevolgen kunnen optreden, 
zoals extreme droogtes, overstromingen en aard-
verschuivingen. Jullie weten inmiddels wat ik over 
deze 'wetenschappelijke' opvattingen denk. Onder-
tussen gaat de heksenjacht op CO2 verder, wat 
gevolgen heeft voor de waarde van beleggingen en 
nu in het bijzonder voor de uraniumsector. 
 



Het aanbod 

China wil in 2060 CO2-neutraal zijn, maar voor dat 
land speelt er een ander serieus probleem. Het 
land, zeker in de grote steden, wordt regelmatig 
geteisterd door hevige smog. In veel steden, zoals 
Beijing, wordt de smog veroorzaakt door de 
verbranding van kolen voor de opwekking van 
elektriciteit. Daarnaast rijden er nog veel oude 
auto's die hoge fijnstofwaarden uitstoten. Veel 
Chinese steden zijn verder omringd door bergen, 
waardoor de smog niet weg kan waaien en blijft 
hangen. De gevolgen van deze hardnekkige smog 
zijn soms verstrekkend. Het hele leven wordt dan 
stilgelegd en iedereen moet binnenblijven (herken-
baar in deze tijden van Corona-hysterie). Daarnaast 
wordt beweerd dat er jaarlijks honderd-duizenden 
Chinezen bezwijken door de lucht-vervuiling. China 
voert al jaren oorlog tegen lucht-vervuiling en heeft 
de bevolking beloofd om de luchten weer blauw te 
krijgen. Wat een grote uitdaging wordt… 
 

China is nu nog voor bijna 70% afhankelijk van 
thermische kolen voor elektriciteitsopwekking. 
China investeert ook fors in duurzame energie, 
maar zien ook in dat dit slechts een additionele 
vorm van energieopwekking is. Ze hebben een 
stabielere energietoevoer nodig, die op termijn 
voldoende moet zijn om de kolencentrales terug te 
schroeven. Hoewel de Chinezen niet op 1 paard 
wedden en opwekking uit kolen belangrijk zal 
blijven, zien ze kernenergie als een stabiele, een 
schone en ook een steeds goedkopere energiebron. 
 

Cameco en Kazatomprom zijn veruit de grootste 
beursgenoteerde uranium-producenten. Zij maken 
beide voor ruim 20% deel uit van de Global X 
Uranium ETF, ook wel bekend onder de ticker URA. 
Hierin zijn de grootste beursgenoteerde bedrijven 
opgenomen die actief zijn in de productie van 
uranium e/o nucleaire componenten.  



 
Tijdens de klimaattop van de VN in Parijs in 2015, 
presenteerden deelnemende landen een klimaat-
akkoord. Er werd afgesproken dat de opwarming 
van de aarde maximaal 2 graden Celsius mocht 
worden t.o.v. het pre-industriële tijdperk. De 
media en de politiek waren in hosanna-stemming. 
Tegen eind 2019 hadden 197 landen het akkoord 
ondertekend. De jacht op CO2 en fossiele brand-
stoffen werd in een bindend akkoord vastgelegd.  
 

Het was Obama die namens de VS het Akkoord 
ondertekende in 2016 en Trump die in 2017 bekend 
maakte zich te willen terugtrekken. Biden maakte 
direct na de verkiezingen van 2020 bekend dat de 
VS zich weer gaat aansluiten bij het Akkoord. Voor 
2050 wil de VS ook CO2- neutraal worden. Wil hij 
die belofte waarmaken, zal er fors moeten worden 
geïnvesteerd in kernenergie. Biden wil $2 biljoen 
uitrekken voor zijn 'clean energy' programma.  
 

 
Yellow Cake (ook opgenomen in de uranium ETF) 
werd opgericht door twee zwaargewichten in de 
mijnbouwsector, waaronder een ex-bankier van 
Morgan Stanley. Zij zagen ook de kansen in de 
uraniumsector en richtten het bedrijf Yellow Cake 
op, waarin ze niets anders doen dan het opkopen 
en aanhouden van uranium. Ze geloven namelijk 
dat uranium structureel onjuist is geprijsd. Door 
uranium uit de markt te halen, hopen ze de prijs te 
stuwen. Tijdens de beursgang haalden ze $170 
miljoen op, waarmee ze 8,1 miljoen pond aan 
uranium kochten voor $21 per pond. Op dit 
moment ligt de spotprijs rond de $27. Recent 
kondigde het bedrijf aan voor nog eens $100 
miljoen aan uranium te kopen. Het gekochte 
uranium slaan ze op bij Cameco (zie hieronder).  



 

 

 

Cameco, de grootste holding van de uranium ETF, 
zit sinds eind vorig jaar in de lift en de trend is nu 
aan het versnellen op een hoger volume. Een 
consolidatie of lichte terugval valt niet uit te 
sluiten. Cameco heeft last gehad van de 'corona 
crash' in maart 2020. De koers ging van ruim $9 
naar net iets boven de $5, waarmee ook dit aandeel 
meeging met de enorme sell-off, wat de aandelen-
markten fors lager zetten. Desondanks herstelde de 
koers ook weer heel snel. Dit had ook te maken met 
de opgelopen uraniumprijs, door het stilzetten van 
projecten. Half maart ging de uraniumprijs in een 
paar weken tijd 40% hoger. 
 

 
Bij Kazatomprom zien we eenzelfde beeld als bij 
Cameco. Ook daar is de trend aan het 'versteilen', 
maar zien we weerstand rond de top van $24. Als je 
in een uranium-producent wil beleggen tegen een 
relatief laag risico, lijkt Kazatomprom een logische 
keuze. Met een verwachte koerswinstverhouding 
(P/E-ratio) van dit jaar van onder de 12x, is dit 
aandeel niet aan dure kant. Ook verkopen zij 
relatief veel op de spotmarkt en kan het profiteren 
van hogere spotprijzen. 
 

Ik loop liever geen onnodige risico's met mijnbouw-
bedrijven in een ondoorzichtige markt als deze. 
Vandaar dat ik U.TO opnam in het beleggings-
rooster. U.TO doet hetzelfde als Yellow Cake: ze 
kopen uranium en slaan het op. Hoewel het weinig 
uitmaakt (beide handelen tegen een vergelijkbare 
korting op de beurs), koos ik voor U.TO omdat zij in 
Canada zijn gevestigd, met een Canadees dollar-
risico i.t.t. ponden-risico bij Yellow Cake.  



Koers-bedenkingen 

Hiermee zijn jullie volledig op de hoogte van de uraniummarkt. 
Voor mij blijft het spielerei, maar wie U.TO heeft gekocht ten tijde 
van het opnemen in het beleggingsrooster, kijkt reeds tegen een 
rendement aan van ruim 20% in 2 maanden. Een mooie start en 
de seinen staan op groen om uit te breiden. Het liefst na een korte 
terugval, want het is in korte tijd hard gegaan, en de markt moet 
dan normaal gesproken even op adempauze komen.  

Je geeft wat extra upside op door in pure plays te 
beleggen. Zeker exploratiebedrijven zijn stukken 
volatieler en zullen harder stijgen wanneer de prijs 
van uranium stijgt, maar dan natuurlijk ook weer 
harder dalen wanneer deze prijs zakt. Er kunnen 
verder productieproblemen optreden, of "dilution" 
(verwatering van aandelen) als ze om geld verlegen 
zitten en aandelen uitgeven.  
 

Varkenscyclus: het verschijnsel dat stijging van de 
varkensprijzen leidt tot overproductie van varkens, 
waardoor de prijzen terug gaan dalen. Dit kan ook 
plaats gaan vinden in de uraniummarkt, alhoewel 
er hogere drempels zijn en langere aanlooptijden. 
 

Over varkens gesproken: onder aanvoering van 
klimaatpaus Timmermans moet de EU naar een 
duurzame economie, met uiteindelijk een CO2-
neutrale uitstoot. Hiervoor moet de komende 10 
jaar zo'n €1.000 miljard beschikbaar komen. En 
deze miljarden zijn slechts het begin, aldus 
Timmermans. 'Want als we niet snel iets doen is het 
te laat.' Geen misse woorden: als we niet snel iets 
doen om ons kapitaal veilig te stellen, worden 
goeroes als Timmermans nog onze dood.  



Edelmetalen 

Aandelen 

Metalla Royalty & Streaming (MTA.V) 

Het enige royaltybedrijf dat in de buurt komt van 
MTA.V's prijs-verkoopwaarde is Ely Gold Royalties. 
Halfweg 2020 tikte Ely Gold de 100 aan, om 
vervolgens terug te vallen naar rond de 59. De koers 
van het aandeel ging dan ook drie keer lager. Schrik 
er dus niet van als we bij MTA.V een gelijkaardige 
ontwaarding zien. 
 

 
In amper vijf jaar tijd slaagde MTA.V erin om 64 
royalties te verwerven. Deze maand verwierf 
Metalla twee nieuwe royalties in Brazilië: het 
Tocantinzinho Project van Eldorado Gold en 
het CentroGold Project van Jaguar Mining. 
 

 
De royalty op de Wharf-mijn van Coeur Mining was 
de belangrijkste deal die Metalla in 2020 sloot. De 
mijn produceerde in het fiscale jaar 2020 93.100 
ounce goud. Met een royalty-belang van 1% komt 
dat neer op ongeveer 900 ounce per jaar voor 
Metalla. Aangezien Metalla in Q1 2021 ong. 1000 
ounce produceerde, is dat zeer significant. 
 

Vrijwel alle royalty- en streamingbedrijven gingen 
erop achteruit in februari, maar Metalla was met 
bijna -20% de grootste verliezer. 
 

 



Tudor Gold (TUD.V) 

Pierre Lassonde, de voormalige voorzitter van 
Newmo Corp., antwoordde het volgende op de 
vraag hoe juniors het best aandeelhouderswaarde 
kunnen creëren: "Kijk naar de ontdekkingskosten 
per ounce goud. Als een bedrijf geen ounce goud 
onder de $40 kan vinden, dan zouden ze zelfs niet 
actief mogen zijn. De ontdekkingskost is waar de 
aandeelhouderswaarde wordt gecreëerd."  
 

 
Bij Treaty Creek ligt de ontdekkingskost op amper 
$1.18/ounce. Slechts "het eerste hoofdstuk van een 
erg goed boek", om het met de woorden van TUD.V 
vice-voorzitter Ken Konkin te zeggen. 
 

De ontdekking van 27,3 miljoen ounce goud door 
Tudor is gelijk aan alle goudontdekkingen tussen 
2006 en 2016 in de V.S. samen. En dit was nog maar 
een eerste resource estimate, naar schatting is 80% 
nog niet eens verkend! 
 

Met een ertsgraad van 0,74 gram per ton doet 
Tudor het beduidend beter dan Barrick, Newmont, 
Newcrest, Kinross, Yamana, enzovoort. 
 

Uit testen bleek dat Tudor 88% van het goud uit 
concentraat kon extraheren. Met een sector-
gemiddelde van rond de 85% is dat niet slecht! 
 
 



Crypto 

Monero

Moeizame klim naar 300 USD 

Bitcoin

Nieuwe hoogterecords 

Na de top eind februari heeft BTC een nieuwe top 
gezet boven 61.000 USD. Er kwam een correctie 
naar 53.000 USD, maar op moment van schrijven zit 
de koers weer bijna op 60.000 USD. Zoals eerder 
gezegd: alles kan op korte termijn, ik neem af en 
toe al wat winst. U kan nog overwegen in te 
stappen, maar best enkel als u een beleggings-
horizon heeft van vijf jaar of meer. Persoonlijk doe 
ik dit nu niet meer. Zoals in de vorige editie reeds 
uitgelegd: het risico neemt toe en de potentiële 
winst neemt af. Koersen achternahollen is niet 
waar we ons bij MACRO Trends mee bezighouden. 

Grin

Stijging in USD, bodem in BTC? 

Grin lijkt ondertussen gestaag te klimmen in USD. 
Na een bodem rond 30 cent zit de koers nu ruim 
boven 50 cent en lijkt Grin op weg naar 1 USD. We 
hebben gelukkig gewacht met instappen tot april 
2020. De daling in het 1ste jaar was voorspelbaar.  
 

Ook in BTC-termen lijkt bodemvorming bezig. Als u 
wil instappen dan kan u momenteel opteren voor 
tradeogre.com. Deze exchange heeft zowel actieve 
deposits als withdrawals. Wij kunnen echter nog 
niet met volle overtuiging zeggen dat de exchange 
"betrouwwbaar" is. Een belangrijk advies is en 
blijft: kopen en vervolgens zélf opslaan! Zo bent u 
in ieder geval zeker dat u steeds aan uw coins kan, 
en vermijdt u recentelijke problemen zoals die met 
Poloniex of Bittrex. Ten slotte, zoals steeds: Grin is 
en blijft een gokje. Instappen is op eigen risico. 
Schrijf mentaal meteen af wat u erin steekt. 

https://tradeogre.com/


Lezersvragen 

. 

De piramide in tijden van een crash 

Als ik vind dat het antwoord op uw vraag ook 
interessant kan zijn voor de gemeenschap, dan zorg 
ik dat die geanonimiseerd wordt gepubliceerd 
onder collectief pseudoniem "Bezorgde Bert". 

==========================================  

mailto:support@macrotrends.be


Aflossen in tijden van een crash 

Verkopen in tijden van een crash 



Vraag voor abo's (1) 

Vraag voor abo's (2) 



Blessed to serve Inzending (1) 

Inzending (2) 

https://stichtingvaccinvrij.nl/klokkenluider-van-de-who-in-gesprek-met-advocaat-reiner-fuellmich/
https://stichtingvaccinvrij.nl/klokkenluider-van-de-who-in-gesprek-met-advocaat-reiner-fuellmich/
https://www.youtube.com/watch?v=iFDe5kUUyT0&t=580s
https://www.youtube.com/watch?v=iFDe5kUUyT0&t=580s




https://thefederalist.com/2018/06/04/huffpost-ruined-entire-family-one-
persons-tweets/ 

https://news.gab.com/2020/10/15/the-digital-civil-war-is-here-which-side-
are-you-on/ 

https://www.dailymail.co.uk/news/article-9047191/Oracle-joins-Tesla-
founder-Elon-Musk-Hewlett-Packard-relocating-Texas.html 

https://theintercept.com/2018/12/17/israel-
texas-anti-bds-law/ 

https://thefederalist.com/2018/06/04/huffpost-ruined-entire-family-one-persons-tweets/
https://thefederalist.com/2018/06/04/huffpost-ruined-entire-family-one-persons-tweets/
https://news.gab.com/2020/10/15/the-digital-civil-war-is-here-which-side-are-you-on/
https://news.gab.com/2020/10/15/the-digital-civil-war-is-here-which-side-are-you-on/
https://www.dailymail.co.uk/news/article-9047191/Oracle-joins-Tesla-founder-Elon-Musk-Hewlett-Packard-relocating-Texas.html
https://www.dailymail.co.uk/news/article-9047191/Oracle-joins-Tesla-founder-Elon-Musk-Hewlett-Packard-relocating-Texas.html
https://theintercept.com/2018/12/17/israel-texas-anti-bds-law/
https://theintercept.com/2018/12/17/israel-texas-anti-bds-law/






 

Studiedagen in 2021? 



 

Enkele sfeerbeelden van de laatste bijeenkomsten 

    

 

    



  

Investeringspiramide 

mailto:brechtarnaert@safecapital.eu
https://www.youtube.com/watch?v=B13CuufbOLI


Beleggingsrooster 

 

 

 


