
 

Het begin van de bull market in zilver? 
Beste abonnee, 
Technische Analyse is een raar beestje: je kunt in een 
grafiek allerlei patronen herkennen, en dan denken dat je 
er voorspellende waarde aan mag hechten. De grote 
vraag is evenwel op welke schaal je zo’n patroon als 
betrouwbaar mag achten. Over een termijn van drie 
maanden? Een jaar? Een decennium misschien? Ik geloof 
best dat er psychologische cycli zijn, die maken dat 
koersen dalen of stijgen, maar … wanneer? 
Heden ten dage, bijvoorbeeld, maakt één welbepaald artikel op ZeroHedge 
nogal furore, omdat het een enorm “cup&handle”-patroon voor zilver laat zien. 
Zo’n patroon start met een piek, gaat dan door een lang en breed dal naar een 
volgende piek, zinkt dan nog even weg (het oortje van de tas) en schiet daarna 
meestal (niet altijd) met een snok hoger. Mocht dat waar zijn, dan bevinden we 
ons, ondanks zakkende prijzen voor zilver, toch aan het begin van een nieuwe 
bullmarkt. 
De grafiek is impressionant, mede omdat ze een tijdspanne van maar liefst 46 
jaar beslaat, hetgeen zou betekenen dat, uitgezoomd, zilver voor een sprong van 
jewelste staat. In 1979, tot Paul Volcker aan de macht kwam als voorzitter van 
de Fed, piekte zilver net boven de 50 dollar. In 2012, samen met de goudhausse 
zagen we opnieuw dat cijfer. Sindsdien is het armoe troef: vanaf die mooie piek 
gingen we steeds lager, ondanks het feit dat zilververkopers zowat elk kwartaal 
de bull-markt aankondigen. Zouden ze dan toch niet zoveel macht hebben? 
Maar dit is dus het hoopvolle bericht: het is niet omdat je al zeven jaar zakkende 
koersen ziet, dat het daarom ook technisch zo is dat zilver de dieperik in gaat. In 
tegendeel. Op zeer lange termijn beschouwd (46 jaar) is dit net een goed teken. 
Het zou betekenen dat zilver, vanaf die tweede piek, en na dit oortje van de tas, 
terug hoge toppen gaat scheren. Dat lijkt mij inderdaad plausibel, en is iets wat 
ik in één van mijn laatste edito’s al heb aangegeven: een sprong van de 16,85 
dollar waar we nu op staan naar om en bij de 80 dollar lijkt mij niet onmogelijk.  
Wat echter niet klopt aan het plaatje zijn de goud-en zilvermijnen. Die geven 
geen kik. Normaal is het zo dat als zilver en goud gaan stijgen, de koers van de 
mijnen daarop anticipeert. Maar nog bij GDX of één van de groten der aarde zie 
je enige beweging. In tegendeel. Het sentiment is daar nog negatiever geworden 
dan voorheen. Bij het begin van 2016 had je een spectaculaire run-up, en bij het 
begin van 2017 werd dat nog eens overgedaan, zij het in mindere mate. Begin 
2018 echter? Een klein bultje. Een puist, meer niet. 
De vraag is dus of het dit keer anders is. Of je dit keer wel al met de voeten 
vooruit in zilver mag beleggen. Ikzelf ga nog wachten. Bij de eerste tekenen van 
een uitbraak is er nog tijd genoeg om, bij de eerste winstnames, nog wat van het 
fysieke goedje in te slaan. Wat evenwel niet wil zeggen dat u al geen zilver in uw 
portfolio zou moeten hebben. Elke rechtgeaarde belegger – dat wil zeggen: 
iemand met een gezond wantrouwen in de exuberante waarderingen van 
vandaag – die moet minstens 10 à 15 % edelmetalen in portefeuille hebben. 
Zilver is daar zeker één van. 2018 is niet zo goed begonnen voor de edelmetalen 
maar toch denk ik dat dit wel eens een zilveren jaar zou kunnen worden. “We 
zullen zien”, zei de blinde. “Ja”, zei de dove, en hij flikte een oog. 
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Beste groeten, 
Brecht. 
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Italiaanse dominostenen? 
Op zondag 4 maart trekken de Italianen naar de stembus voor 
landelijke verkiezingen. Algemeen wordt verwacht dat dit voor 
politieke instabiliteit in de Eurozone zal zorgen. Vraag is dan: In 
hoeverre werkt dit door op de economie, de bedrijfswereld en de 
financiële markten? En wat zijn bovendien de gevolgen voor u als 
belegger? Een analyse. 

Italianen kiezen anti-establishment  

Op zondag 4 maart worden 630 kamerleden en 315 senatoren verkozen. 
De verkiezingen komen er omdat de Italiaanse President, Sergio 
Mattarella, aan het einde van december 2017 het Italiaanse parlement 
ontbonden heeft. Al maandenlang zitten de sociaaldemocraten (Partito 
Democratica), van uittredend Eerste Minister Renzi en President 
Mattarella in een neerwaartse spiraal. De populariteit van de PD smelt 
zienderogen weg in de peilingen. Winnaar wordt allicht de 5-
sterrenbeweging (Movimento 5 Stelle), opgericht in 2009 door de 
cabaretier Beppe Grillo. De 5-sterrenbeweging mag dan wel – als de 
peilingen enigszins bewaarheid worden – de grootste partij worden, 
lachende derde wordt waarschijnlijk duivel-doet-al Silvio Berlusconi.  

In tegenstelling tot Movimento 5 Stelle, dat alleen naar de kiezer trekt, is 
Mister Bunga Bunga er in geslaagd een rechts front te vormen. Dit blok 
zal, alles bij elkaar opgeteld, waarschijnlijk meer stemmen halen dan de 
5-sterrenbeweging. Berlusconi’s Forza Italia wil samenwerken in een 
coalitie met de rechts-populistische Lega Nord. Deze van oorsprong 
Lombardische partij hing aanvankelijk het Noord-Italiaanse separatisme 
aan. Doorheen de tijd ontpopte Lega zich tot een landelijke partij, die 
zich fel verzet tegen de islam, de massa-immigratie en de euro. Het gros 
van de Italianen zegt op 4 maart overduidelijk ‘no, grazie’, oftewel 
‘foert!’, en heeft genoeg van het establishment, de pro-EU-koers en de 
vrije immigratie. 

Beurzen houden van populisten 

Zogenaamde ‘populistische’ bewegingen hoeven echter niet te zorgen 
voor zware turbulentie op de financiële markten. Zowel in Nederland 
als Frankrijk werd de adem ingehouden toen soortgelijke protestpartijen 
zoals de PVV van Geert Wilders en het FN van Marine Le Pen als 
overwinnaars uit de bus leken te komen. Kranten waarschuwden voor 
beurskoersen die, door deze politieke aardverschuivingen, naar beneden 
zouden donderen. Uiteindelijk werd de soep niet zo heet gegeten als ze 
werd opgediend. Van een beurscrash was allerminst sprake. Ook na het 
Brexit-referendum reageerden de beurzen trouwens nauwelijks.  

En wat zien we in de Verenigde Staten? Sinds het aantreden van 
Donald Trump ging het met de Amerikaanse aandelenmarkten alleen 
maar voortreffelijk (de recente correctie op de beurs even buiten 
beschouwing gelaten). Berekeningen op basis van de Russell 3000 – die 
98 procent van alle Amerikaanse aandelen beslaat en hieronder in 
grafiekvorm wordt getoond – en de S&P500, laten zien dat het gros van 
de beleggers zich weinig tot niets aantrekt van de vermeende politieke 
instabiliteit. 

  

 
Matteo	Renzi	 en	 zijn	partij	 voeren	een	politieke	 lijn	die	
als	 pro-EU	 kan	 bestempeld	 worden.	 Ondanks	 dat	 de	
socialisten	 zowat	 overal	 in	 Europa	 verlies	 na	 verlies	
incasseren,	 schijnt	 er	 toch	 licht	 aan	 het	 einde	 van	 de	
tunnel	 voor	 de	 PD	 van	 Renzi.	 In	 juni	 2019	 vinden	 er	
namelijk	Europese	verkiezingen	plaats.	Het	is	een	publiek	
geheim	 dat	 Renzi	 en	 de	 Franse	 President	 Emmanuel	
Macron	het	uitstekend	met	elkander	kunnen	vinden.	Ze	
delen	 grotendeels	 dezelfde	 centrumlinkse	 opvattingen.	
De	 kans	 is	 reëel	 dat	Macron	 en	Renzi	 in	 2019	 beslissen	
om	een	internationale	samenwerking	op	poten	te	zetten,	
die	 moet	 resulteren	 in	 een	 nieuwe	 pro-EU-fractie.	 Een	
andere	optie	is	dat	beide	spelers	–	die	samen	zo’n	40	tot	
50	 politici	 kunnen	 afleveren	 –	 aansluiting	 vinden	 bij	 de	
progressief-liberale	groep	van	Guy	Verhofstadt.	 In	beide	
gevallen	 is	 het	 resultaat	 hetzelfde:	 Meer	 EU,	 meer	
gedwongen	solidariteit	van	Noord-	naar	Zuid-Europa,	de	
kiezers	 in	Noord-	en	West	Europa	die	de	klos	blijven	en	
steeds	meer	miljarden	zullen	moeten	overmaken	aan	het	
niet-competitieve	Zuiden.	

	

 

 
In	 tegenstelling	 tot	 Duitsland,	 is	 het	 in	 Italië	 door	 de	
band	genomen	makkelijker	om	over	het	fascisme	en	het	
verleden	 rond	 WOII	 te	 spreken.	 Dwepen	 met	 post-
fascisme,	 radicaal-rechts	 en	 nationaal-conservatisme	
wordt	er	niet	als	abnormaal	beschouwd.	De	aanhangers	
van	 Benito	 Mussolini	 richtten	 in	 1946	 de	 Movimento	
Sociale	 Italiano	 (MSI)	 op.	 Uit	 MSI	 ontstonden	
afscheuringen	 zoals	 de	 Fiamma	 Tricolore	 en	 Alleanze	
Nationale	 (AN).	 Deze	 laatste	 post-fascistische	
afscheuring	 ging	 in	 het	 verleden	 al	 een	 kartel	 aan	met	
Silvio	 Berlusconi.	 Een	 groot	 deel	 van	 de	 Alleanze	
Nationale	 liep	 in	 het	 voorbije	 halve	 decennium	 vooral	
over	 naar	 de	 nationaal-conservatieve	 Fratelli	 d’Italia…	
die	 nu,	 anno	 2018,	 wederom	 deel	 uitmaakt	 van	 het	
rechtse	Italiaanse	front.	Populair	bij	rechts-conservatieve	
jongeren	 in	 Italië	 is	de	protestbeweging	CasaPound,	die	
regelmatig	straatoptochten	organiseert. 
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Sterker nog, de S&P500 groeide met 23 procent gedurende het eerste 
ambtsjaar van Donald Trump. Hiermee doet de vastgoedondernemer 
het een pak beter dan zijn voorgangers die een gemiddelde stijging 
optekenden van 13 procent over de periode van 1928-2017. 

De politiek vermag dus veel minder, dan journalisten in de pers laten 
uitschijnen. Een buitenproportioneel deel van het journaille studeerde 
politieke wetenschappen en staart als konijnen naar de politieke 
lichtbak, alsof politiek de enige maat der dingen is. De rest van de 
samenleving, beleggers in het voorste gelid, houden hier minder 
rekening mee omdat zij ook andere indicatoren gebruiken om een 
aandelen- en beursanalyse te maken. Verkiezingen zijn slechts één van 
de vele indicatoren die het vertrouwensniveau van beleggers bepalen. 

Problemen Italië zijn structureel 

Moet niemand zich dan zorgen maken over de Zuid-Europese Laars? 
Toch wel. Niet de stembusslag zal op korte termijn invloed uitoefenen 
op aandelen en financiële markten, wel zal op langere termijn het van 
doorslaggevend belang zijn in hoeverre de aantredende Italiaanse 
regering eindelijk broodnodige hervormingsmaatregelen wil 
doorvoeren. Rome kent een Franse beleidscultuur, waarbij begrippen 
als ‘competitiviteit’ niet in het woordenboek voorkomen. Deze Franse 
beleidscultuur mondt binnenkort uit in een Griekse tragedie…  

Sinds Italië lid werd van de Economische en Monetaire Unie, nam de 
competitiviteit van de bedrijven er jaar na jaar af. Terwijl de Duitse 
Bondsrepubliek tussen 2002 en 2008, dankzij ondermeer de Hartz-
hervormingen, haar arbeidsmarktcompetitiviteit zag groeien met zo’n 20 
procent, daalde de competitiviteit in Italië sinds haar eurolidmaatschap 
met minstens hetzelfde percentage! Een concurrentieel nadeel dat 
ondertussen tot wel 40 procent oploopt. Gecombineerd met 
aangroeiende schulden en een hoge inflatie, zette dit de Club-Med-
landen zoals Italië op een achterstand die nu structureel van aard is 
geworden. De staatsschuld in Italië blijft rond de 130 procent van het 
BBP hangen en wordt, ondanks lage rentes van minder dan 3 procent, 
niet afgebouwd. Dit houdt risico’s voor de Italiaanse staat in, wanneer 
de rentesneeuwbal in de toekomst gaat rollen als de rentes weer stukje-
bij-beetje stijgen.  

Het percentage aan toxische leningen (NPL) blijft ruim boven de 10 

 

 
 
Allessandra	Mussolini,	 kleindochter	 van	 dictator	 Benito	
Mussolini,	 zetelt	 sinds	2014	 in	het	 Europees	Parlement.	
Ze	maakt	er	deel	uit	van	Berlusconi’s	partij	en	 is	 lid	van	
de	 christendemocratische	 fractie,	 waartoe	 ook	 partijen	
als	CD&V	uit	Vlaanderen	en	CDA	uit	Nederland	behoren.	
Mussolini	 behaalde	 een	 diploma	 in	 geneeskunde	 en	
plastische	chirurgie.	De	botoxspuit	past	ze	graag	ook	op	
zichzelf	toe…	met	wisselend	succes.	

	

	

 

 
 
De	 bankencrisis	 (2008-2011)	 werd	 door	 de	 EU	
beantwoord	met	de	creatie	van	een	bankenunie.	Een	van	
de	gemaakte	afspraken	behelst	het	verbod	op	‘bail	outs’,	
waarbij	financiële	schuldenputten	gedempt	worden	door	
tussenkomst	 van	 de	 staat	 (lees:	 belastingbetaler).	 Dit	
beleid	blijft	in	de	praktijk	dode	letter.	In	december	2016	
kwam	de	oudste	bank	ter	wereld,	Monte	dei	Paschi,	al	in	
zwaar	 weer	 terecht.	 In	 2017	 voerde	 Italië	 nog	
verschillende	 andere	 ‘bail	 outs’	 door.	 Onder	 andere	
Banco	 Popolar	 di	 Vicenza	 en	 Veneto	 Banco	 moesten	
gered	worden.	Hiervoor	werd	minstens	 17	miljard	 euro	
uitgetrokken.	 Deze	 regionale	 spelers	 zijn	 klein	 bier	
vergeleken	 met	 wat	 ons	 nog	 te	 wachten	 staat	 in	 de	
toekomst,	 wanneer	 de	 grotere	 Italiaanse	
kredietverleners	zullen	omvallen.	

	

 



 

MACROTRENDS NUMMER 97 – PAGINA 5 
 

procent bengelen. In sommige Zuid-Italiaanse regio’s kunnen tot wel 40 
procent van de uitstaande leningen ondergebracht worden in de 
categorie ‘non performing loans’. Gezien de hoge staatsschuld waar 
Italië reeds mee kampt, is er weinig ruimte om banken te redden. De 
Italiaanse Centrale Bank gaf in geruststellende persberichten echter aan 
dat de situatie weliswaar zorgelijk, doch draaglijk van aard blijft. Wat de 
centrale bank vergeet te vermelden is dat, (1) indien de EU ‘bail outs’ 
naar de toekomst toe daadwerkelijk verbiedt, dit de situatie wel degelijk 
ondraaglijk zal maken en dat (2) een normalisatie van het rente- en 
opkoopbeleid van de Europese Centrale Bank in de komende jaren de 
doodsteek voor Italië kan betekenen.  

Geruststellende conclusie (op korte termijn) 

Vooralsnog lijkt er dus geen vuiltje aan de lucht en moeten beleggers 
zich weinig zorgen maken aangaande de nakende verkiezingen. De 
spread met Duitsland blijft voorlopig klein (1,48 procent op 10-jaars-
obligaties). Er moeten vrijdagmiddag dus niet overhaast Italiaanse 
aandelen van de hand gedaan worden. Maar, op middellange termijn 
staan de lichten voor het land van de pizza en spaghetti wel degelijk op 
rood. ECB-voorzitter Mario Draghi – niet toevallig een Italiaan – laat 
zijn monetaire stimulus minstens tot september 2018 intact. Maandelijks 
wordt in Frankfurt door de Europese Centrale Bank voor 30 miljard 
euro aan staats- en bedrijfsobligaties opgekocht. So far so good, zou je 
denken. Als de ECB desalniettemin beslist om haar stimulus verder af te 
bouwen, dan resulteert dit – normaal gesproken – binnen afzienbare 
termijn in hogere rentestanden, wat lenen voor de Italiaanse bedrijven 
en de overheid duurder zal maken. Gecombineerd met reeds torenhoge 
schuldenbergen (rentesneeuwbal), een imperformante economie en een 
oncontroleerbare migratietoestroom, leidt dit ertoe dat Italië, na 
Griekenland, de zwakste speler blijft binnen de eurozone. 

 
Mario	 Draghi,	 gouverneur	 van	 de	 Europese	 Centrale	 Bank	 én	 Italiaan,	 houdt	 heel	 Zuid-
Europa	dankzij	zijn	gratis-geld-politiek	al	jaren	de	hand	boven	het	hoofd.	Volgend	jaar	loopt	
de	termijn	van	de	voormalige	Goldman	Sachs-manager	af.	Vraag	is	of	na	zijn	vertrek	Italië,	
Spanje	en	Griekenland	groen	gaan	lachen. 

 

 
In	 1899	 werd	 bij	 ‘Fabbrica	 Italiana	 Automobili	 Torino’	
voor	de	eerste	keer	een	vervoersproduct	op	vier	wielen	
vervaardigd.	 De	 Fiat	 was	 geboren.	 Vandaag	 werken	
Italiaanse	 autoconstructeurs	 als	 Lancia,	 Maserati,	 Alfa	
Romeo	 en	 Fiat	 samen.	 De	 Italiaanse	 Fiatgroep	 is	 op	
internationaal	niveau	dan	weer	gelinkt	aan	het	Londense	
Chrysler.	 Fiat	 Chrysler	 Automobiles	 (FCA)	 ziet	 haar	
aandelenkoers	 sinds	 2016	 langdurig	 stijgen,	 van	 zo’n	 6	
naar		15	euro.	Eind	januari	tikte	het	aandeel	de	grens	van	
20	euro	aan. 
 

 
In	 2017	 bedroeg	 de	 jongerenwerkloosheid	 in	 Italië	 35	
procent.	 Enkel	 Griekenland	 en	 Spanje	 deden	 het	 nog	
slechter.	Opvallend	 is	dat	ook	aan	de	bovenkant	van	de	
arbeidsmarkt,	bij	de	hooggeschoolden,	er	in	toenemende	
mate	 armoede	 heerst.	 In	 Italië	 is	 dan	 ook	 een	
‘braindrain’	aan	de	gang.	De	hoogopgeleiden	emigreren,	
terwijl	 in	 Zuid-Italië	 analfabete	 en	 ongeschoolde	
migranten	 uit	 Afrika	 en	 de	 Arabische	 Wereld	 in	 grote	
getale	 toestromen…	 munitie	 voor	 een	 toekomstige	
burgeroorlog?					

																																																																				

 
 
De	 Borsa	 Italiana	 kent	 al	 bijna	 een	 decennium	 lang	
nauwelijks	 enige	 groei.	 Sinds	 de	 bankencrisis	 zwalpt	 de	
aandelenmarkt	 er	 verder.	 Bovenstaande	 grafiek	 toont	
aan	hoezeer	de	problemen	in	 Italië	structureel	van	aard	
zijn	geworden. 
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Het Kwartet 
Zilver 
 
In februari daalde de zilverprijs van $17.73 naar rond de 
$16.50/ounce. Het laagste punt van de afgelopen 9 weken was de 
$16,29/ounce die zich voordeed op 9 februari. De huidige zwakte van 
zilver wordt mede veroorzaakt door het lichte herstel van de dollar, 
die op het laagste punt van de afgelopen 3 jaar staat. De RSI bevindt 
zich met 44 punten in neutraal gebied, wat erop wijst dat we ons 
momenteel in een consolidatiezone tussen de $15.50 en $18.50 
blijven bevinden, met een stevige bodem op $15. Er zijn meerdere 
signalen die bevestigen dat de prijs zich op de korte termijn zijwaarts 
blijft bewegen: we bevinden ons zowel onder de DMA van de 
afgelopen 50 als 200 dagen en de MACD blijft licht negatief. Als de 
MACD een koopsignaal geeft en we door de DMA’s kunnen breken, 
kunnen we echt bullish zijn. 

 

Wanneer we door die weerstand op $16.80 kunnen breken zijn we op 
weg naar $17 en hoger. Echter, wanneer we onder de steun van 
$16.38 zakken (major support) zitten we met een probleem. Op korte 
termijn heeft de markt nog geen duidelijke richting gekozen.  

 
In de vorige editie berichtten we over het inverse “head & shoulders” 
patroon dat zich vormde in de goudprijs. Voor zilver zien we een 
gelijkaardig patroon, maar de neklijn maakt echter een neergaande 

 

De	dalende	zilverprijs	deze	maand	is	te	verklaren	door	de	
eerdere	 beurscorrectie	 van	 de	 Dow	 Jones	 en	 de	
bijeenkomst	van	de	Federal	Reserve	op	30	en	31	januari,	
waar	werd	beslist	om	de	interestvoeten	tussen	de	1.25%	
en	1.50%	te	houden.	Zilver	is	zeer	gevoelig	voor	stijgende	
interestvoeten,	aangezien	ze	de	opportuniteitskost	voor	
zilverbezit	verhogen	en	de	dollarprijs	versterken.	De	Fed	
verwacht	 dat	 de	 inflatie	 zich	 zal	 vestigen	 rond	 de	 2%	
tijdens	 de	 komende	 12	maanden.	 De	 centrale	 bankiers	
plannen	dit	jaar	3	interestverhogingen	van	telkens	0,25%	
door	te	voeren.	De	financiële	markten	kijken	nu	uit	naar	
de	 volgende	 meeting	 van	 de	 Fed	 op	 20	 en	 21	 maart,	
waarop	de	nieuwe	voorzitter	Jerome	Powell	zijn	intrede	
zal	 doen.	 Na	 afloop	 hiervan	 zullen	 de	 voorspellingen	
voor	de	komende	drie	jaar	inzake	inflatie,	werkloosheid,	
groei	 en	 interestvoeten	 worden	 gepubliceerd.	 Mogelijk	
vindt	 dan	 ook	 de	 eerste	 renteverhoging	 van	 dit	 jaar	
plaats.	

 
 
 
 

	
Iemand	die	wel	nog	in	zilver	gelooft	is	Greg	Johnson,	CEO	
van	 Metallic	 Minerals	 (TSX.V:	 MMG).	 Het	 bedrijf	
investeert	 2	 miljoen	 dollar	 in	 de	 verdere	 ontwikkeling	
van	 zijn	 Canadese	 zilvermijn.	 Johnson	 is	 bullish	 voor	
zilver	 vanwege	 de	 verhoogde	 industriële	 vraag	 en	
volgens	hem	is	het	dus	een	kwestie	van	tijd	vooraleer	er	
opnieuw	 interesse	 van	 investeerders	 komt	 voor	 het	
edelmetaal.	Greg	 Johnson	denkt	hierover	het	 volgende:	
“de	obligatiemarkt	zal	de	katalysator	zijn	voor	de	nieuwe	
rally	in	zilver”.	De	stijgende	opbrengsten	van	Amerikaans	
schuldpapier	 zetten	 druk	 op	 de	 aandelenmarkten	
aangezien	 staatsobligaties	 als	 minder	 risicovol	 worden	
ervaren.	Goud	en	zilver	aanziet	hij	als	aantrekkelijke	en	
defensieve	 activa	 voor	 investeerders	 die	 een	 veilige	
haven	 zoeken,	 “te	 midden	 van	 de	 onzekerheid	 in	 de	
aandelenmarkten.”	Grotendeels	kan	ik	de	man	volgen	in	
zijn	standpunt,	dit	is	ook	waarom	we	bullish	zijn	op	lange	
termijn	voor	zilver	en	edelmetalen	in	het	algemeen.	
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beweging, wat een potentieel sterkere uitbraak impliceert. Het 
camoufleert de komende bullmarkt voor zilver, aangezien de 
langetermijngrafiek - op het eerste zicht - naar beneden blijft gaan. 
Een uitbraak aldus, kan onverwacht en stevig zijn. In zo’n scenario 
stuiten we daarna op een oude weerstand, de $26-$28 zone, welke 
zeer lang een sterke bodem vormde in de eerdere trend tussen 2010 
en 2013. 

 

In de laatste versie van het wekelijkse Commitment of Traders report 
ziet het er ook aanzienlijk beter uit voor zilver dan voor goud. De 
grote speculanten zijn hun bullish posities in zilver (long futures) aan 
het afbouwen. Voor de langere termijn is  dit  een zeer 
bull ish signaal!  

 

Conclusie :  Verdere pri jsdalingen bieden een mooie 
koopkans (16.38).  De zi lvermarkt is  afhankeli jk  van de 
prestatie  van de dollar ,  waarbij  een sterkere dollar  zal  
le iden tot  een lagere zi lverprijs  op korte termijn.  Op de 
langere termijn is  er  volgens mij  een zi lverral ly  in 
aantocht,  maar het  is  toch nog eventjes  wachten op de 
beste bevestiging die  er  is :  het  feit  dat  de goud-en 
zi lvermijnen éérst  st i jgen.  Zie je  dat  gebeuren,  dan kun je  
er  van op aan dat  zi lver ook klaar is  voor de remonte;  dat  
is  nu evenwel nog niet  het  geval .  

Met	 een	 goud-zilverratio	 van	 1:80	 zijn	 we	 momenteel	
aanbeland	op	het	hoogste	punt	van	de	afgelopen	2	jaar.	
Een	daling	in	deze	verhouding	gaat	meestal		gepaard	met	
een	 stijging	 van	 de	 edelmetaalprijzen.	 Tussen	 1687	 en	
vandaag	was	de	gemiddelde	goud-zilverratio	1:27.	Als	we	
terug	 zouden	 stijgen	 naar	 deze	 historisch	 gemiddelde	
verhouding	 komen	 we	 uit	 bij	 een	 zilverprijs	 van	
$61/ounce!		

 
 
 
 

De	 maandelijkse	 zilver-goudratio	 van	 de	 afgelopen	 30	
jaar.	 Elke	 keer	 wanneer	 deze	 verhouding	 de	 20-jarige	
steunlijn	raakte	(1),	steeg	zilver	met	minstens	20%.	Voor	
een	 dergelijke	 stijging	 van	 zilver	 is	 het	 belangrijk	 dat	
deze	 support	 (2)	 stand	 houdt	 en	 er	 zich	 een	 uitbraak	
voordoet	(3).	Momenteel	zijn	we	de	support	nog	steeds	
aan	het	testen	(2).	
 
 
 
 

 
Als	we	 naar	 de	 zilverprijs	 van	 de	 laatste	 40	 jaar	 kijken,	
krijgen	we	een	bullish	“cup	with	handle”	patroon	te	zien.	
De	 prijs	 bevindt	 zich	 momenteel	 in	 een	 7-jarig	 dalend	
kanaal,	 dat	 het	 handvat	 wordt	 genoemd.	 Dit	 is	 de	
consolidatie	die	optrad	na	de	highs	 van	2011.	Wanneer	
zilver	uit	deze	weerstand	(1)	kan	breken	zijn	we	opnieuw	
op	weg	naar	deze	vorige	niveaus. 
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Monero:	stevige	remonte	

In de vorige editie zei ik dat er waarschijnlijk wel een mooie tweede 
kans zou komen om Monero aan te kopen rond 200 USD. Dat is 
anders uitgedraaid. Momenteel staat Monero rond 300 USD: 

 
Er is zich een opwaartse trend aan het vormen (oranje stippellijnen), 
al is dit nog zeer voorbarig. Dit is namelijk een grafiek op de 4h-chart. 
Toch zou dit kanaal wel eens een tijdje stand kunnen houden. 
Monero voelt zich namelijk altijd als een vis in het water wanneer 
bitcoin traag stijgt. Op dat moment is er minder hype bij andere 
currencies (die vaak zelfs zakken als BTC traag stijgt) en wordt er 
meer naar de fundamenten gekeken. Om het met een ander beeld te 
zeggen: minder volatiliteit betekent dat de traders niet als een gek 
steeds op zoek zijn naar korte termijn winsten. Dit zijn dus de 
momenten waarop monero uitstekend presteert. Kijken we naar de 
bekende week-grafiek, dan zien we het volgende: 

Het oranje kanaal wijst richting 1000 USD in mei. Ik denk echter om 
verschillende redenen dat de koers al in april mogelijks uit het kanaal 
kan breken en richting 700-1000 USD kan gaan. Zoals vaker 
benadrukt, dit is op voorwaarde dat Bitcoin niet crasht.  De redenen 
voor mijn positieve inschatting van de koers is enerzijds de release 
van de Ledger software die nu erg dichtbij is. Ik verwacht elk moment 
dat de testversie beschikbaar wordt gemaakt. Het bedrijf achter 
Ledger heeft gezegd dat ze een testperiode van minstens 2 weken 
willen vooraleer dan de definitieve update beschikbaar wordt gesteld.  

De Ledger is echt een essentieel onderdeel voor adoptie. Het maakt 
het mogelijk voor mensen die minder technisch aangelegd zijn 
Monero veilig op te slaan. Tot nu toe neemt iedereen die grote 
bedragen in Monero heeft meestal een groot risico door het ofwel op 

Bitcoin:	opwaartse	trend	zet	door	
	

	
In	de	vorige	editie	dacht	 ik	dat	BTC	eerst	de	8	000	USD	
ging	 testen	 vooraleer	 de	 koers	 weer	 zou	 beginnen	
stijgen.	Voorlopig	is	dit	nog	niet	gebeurd.	De	koers	kwam	
namelijk	 recent	 weer	 in	 de	 buurt	 van	 12	 000	 USD.	
Er	blijft	 een	waterkansje	dat	de	koers	alsnog	naar	8000	
zou	 zakken,	 maar	 dan	 moet	 dat	 wel	 in	 de	 komende	
weken	 gebeuren.	 Een	 snelle	 doorbraak	 van	 de	
neerwaartse	 (rode)	 trendlijn	 lijkt	me	echter	ook	niet	 zo	
waarschijnlijk	(groene	pijl).	Waar	ik	mijn	geld	op	inzet	is	
een	 traag	 stijgende	 koers.	 Na	 de	 crash	 moet	 er	 eerst	
weer	een	kalmere	periode	komen.	We	zitten	nu	 in	deze	
relatief	“stabiele”	omgeving.	Op	de	middellange	termijn	
blijft	 het	 beeld	 hetzelfde	 en	 zijn	 de	 kansen	 op	 een	
bounce	 naar	 15	 000	 -	 17	 000	 redelijk	 hoog	 en	 een	
mogelijke	nieuwe	high	deze	 zomer	boven	30	000	 is	nog	
steeds	niet	uitgesloten.	
	

	
Bovenstaande	grafiek	wordt	af	en	toe	door	de	Bitcoiner	
“Trololo”	gemaakt	en	toont	de	totale	market	cap	van	alle	
cryptocurrencies.	 De	 paarse	 lijn	 is	 een	 “logaritmische	
regressie”	en	benadert	de	evolutie	van	de	markt	redelijk	
goed	op	de	lange	termijn.	Onderstaande	grafiek	toont	de	
afwijking	(spread)	ten	opzichte	van	deze	lijn:	
	

Momenteel	 zijn	de	markten	duidelijk	overgewaardeerd,	
maar	de	markt	 is	ook	zeer	 lange	tijd	ondergewaardeerd	
geweest.	Een	teken	dat	de	cycli	langer	worden.	Om	deze	
reden	denk	 ik	dus	dat	er	mogelijks	nog	nieuwe	highs	 in	
het	 verschiet	 liggen	 dit	 jaar.	 Je	 ziet	 telkens	 een	 kleine	
top,	gevolgd	door	een	grotere	top,	gevolgd	door	een	dal.	
	
	
	
14	maart:	gevaarlijke	MoneroV	fork	
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een exchange op te slaan, ofwel het op een onveilige PC op te slaan. 
Ledger zal hier verandering in brengen en dus zullen investeerders 
met meer vertrouwen grotere bedragen in XMR durven investeren. 
Een tweede reden voor een mogelijke stijging van de koers is een 
mogelijke (onterechte) hype omtrent de Monero-fork. Deze fork zal 
plaatsvinden rond 14 maart. Hierover meer onderaan het artikel.  

Tenslotte wil ik uw aandacht nog vestigen op de groene lijn in 
dezelfde grafiek hierboven. Dit duidt op een mogelijke opwaartse 
uitbraak uit het paarse kanaal. De koers is enkele maanden geleden al 
eens heel even uit het kanaal gebroken naar 500 USD. Stel dat de 
groene lijn in de komende maanden bereikt zou worden, dan spreken 
we over 1000-2000 USD per XMR. Voor alle duidelijkheid, ik schat 
de kans hierop laag in, maar het is toch een opvallende trendlijn. Dat 
gezegd zijnde, ik zei in de vorige editie ook dat het niveau van 0.025 
BTC zeer belangrijk was als supportzone. Wel, laten we even naar de 
XMRBTC chart kijken: 

 
We zien dat de koers nog altijd mooi fluctueert tussen 0.025 en 0.030. 
Sterker nog: er is zich een “wedge” aan het vormen. Als de rode 
weerstandlijn breekt, dan kan de koers mijn inziens op zeer korte 
termijn stijgen richting 0.05 BTC.  En ik had al eens vermeld dat mijn 
lange termijn inschatting eerder tussen 0.1 en 0.2 BTC ligt. Dus er is 
zeker nog upside. Wat is dan concreet het advies? De kans om te 
kopen op 200 USD lijkt gepasseerd. Het enige dat dan nog overblijft 
is proberen kopen aan de onderkant van het oranje kanaal. 
Momenteel zou dat betekenen proberen kopen rond 280 USD.  
Als u echter al Monero bezit hoeft u zeker uw positie niet uit te 
breiden. Het blijft een zeer risicovolle asset. Het advies blijft een 
maximale initiële investering van 1 tot 5% van uw te beleggen 
portefeuille, afhankelijk van wat uw maag aan kan. 
   
7  maart :  geplande Monero hardfork 
 
Op of rond 7 maart zal er de normale halfjaarlijkse “hard fork” 
plaatsvinden. Deze update zal ‘multisig’ en ‘subaddresses’ 
introduceren in het Monero protocol. Om na deze fork nog steeds in 
staat te zijn Monero te verzenden met het bankprogramma van 
getmonero.org, dient u uw software te updaten. Doet U dit niet zijn 
uw coins niet in gevaar, maar u dient de update uit te voeren 
vooraleer u weer kan verzenden. 
 

	
Op	of	rond	14	maart,	en	duidelijk	 te	onderscheiden	van	
de	normale	HARD-fork	op	7	maart,	is	er	een	vijandelijke	
afsplitsing	 van	 het	 monero	 netwerk	 onder	 de	 naam	
"MoneroV"	waarbij	een	nieuwe	munt	(XMV)	ontstaat.		
	
Gratis	 geld!	 Klinkt	 leuk!	 Er	 zijn	 echter	 redenen	 voor	
voorzichtigheid:		
	
1)	 De	 makers	 van	 deze	 munt	 zijn	 zeer	 schimmig.	
Niemand	weet	wie	 ze	 zijn,	 dus	 u	mag	 niet	 zomaar	 hun	
software	 vertrouwen.	 Misschien	 proberen	 ze	 wel	 uw	
Monero	 te	 stelen	 terwijl	 ze	u	doen	geloven	dat	u	gratis	
XMV	zal	ontvangen.	
		
2)	 Zelfs	 als	 de	 software	 veilig	 zou	 zijn	 (of	 als	 je	 de	
software	 zelf	 “compileert”)	 dan	 nog	 is	 er	 een	 risico,	
namelijk	 uw	 privacy:	 door	 de	 manier	 waarop	 Monero	
werkt	 mag	 u	 onder	 geen	 beding	 zomaar	 2	 keer	 uw	
private	keys	gebruiken	om	eenzelfde	balans	uit	te	geven.	
Dit	maakt	 uw	balans	 namelijk	 publiek.	 En	 dat	 is	 nu	net	
nodig	om	de	XMV-coins	te	claimen!		
	
Er	 bestaat	 een	 theoretische	 mogelijkheid	 om	 XMV	 te	
claimen	op	een	veilige	manier,	maar	die	software-tool	is	
nog	 niet	 beschikbaar.	 Bovendien	 weet	 ik	 ook	 niet	 of	
Monero-ontwikkelaars	 deze	 tool	 wel	 zullen	 aanbieden.	
Dat	is	afwachten.		
	
De	 mensen	 achter	 MoneroV	 zullen	 waarschijnlijk	 een	
stevige	media-campagne	voeren	om	hun	“instamine”	 te	
pumpen:	 ze	 creëren	 namelijk	 ongeveer	 1	 500	 000	
munten	 voor	 zichzelf.	 Het	 enige	 technische	 verschil	
tussen	 XMR	 en	 XMV	 is	 dat	 XMV	 een	 gelimiteerde	
geldhoeveelheid	heeft,	terwijl	XMR	een	kleine	constante	
productie	van	munten	kent.	Het	bestaan	van	deze	kleine	
“minimumproductie”	is	echter	essentieel	voor	de	scaling	
van	Monero	op	de	lange	termijn.	
	
Samengevat:	 ik	 verwacht	 dat	 de	 Monero-koers	 in	
aanloop	naar	14	maart	kan	stijgen,	op	het	moment	van	
de	 fork	 zien	 we	 mogelijks	 een	 daling	 van	 een	 tiental	
procent	omdat	de	“XMV	waarde”	nu	uit	XMR	verdwenen	
is.	 De	 MoneroV	 mensen	 zullen	 hoogstwaarschijnlijk	
proberen	 gedurende	 enkele	 weken	 de	 koers	 van	 XMV	
hoog	 te	 houden	 zodat	 ze	 hun	 “premine”	 kunnen	
verkopen.	 Gedurende	 deze	 periode	 zullen	 ze	 ook	 de	
Monerobezitters	 proberen	 overtuigen	 hun	 “XMV	
dividend”	te	claimen,	maar	ik	raad	dit	dus	AF,	tot	er	een	
veilige	 manier	 bestaat	 om	 dit	 te	 doen.	 Vermoedelijk	
spreekt	over	enkele	maanden	niemand	meer	over	XMV	
en	 is	 dit	 gevaar	 dus	 weer	 geweken.	 Er	 is	 dus	 wat	
volatiliteit	 op	 komst.	 Nu	 u	 de	 belangrijkste	 details	 van	
deze	MoneroV-fork	kent,	hoop	ik	dat	u	niet	panikeert	als	
u	 onheilsberichten	 hoort	 over	 Monero	 en	 dat	 	“de	
nieuwe	 monero”	 de	 boel	 zou	 overnemen.	 Dit	 zal	 over	
enkele	maanden	overgewaaid	zijn	en	we	moeten	er	niet	
méér	aandacht	aan	schenken	dan	nodig.	
	
	
	



 

MACROTRENDS NUMMER 97 – PAGINA 10 
 

 
Indien u deze update om welke reden dan ook niet ziet zitten, of 
indien u een paper wallet heeft aangemaakt via moneroaddress.org, is 
er sinds kort een nieuwe en veilige optie om op eenvoudige wijze uw 
balans online te brengen. Via de app ‘Monerujo’ voor Android kan u 
uw 25 woorden ingeven. Na slechts enkele uren synchroniseren zal 
uw balans verschijnen en kan u uw coins verzenden. Let wel: u brengt 
op deze manier uw coins online. Ik raad aan om na de transactie de 
app weer te verwijderen zodat de resterende balans weer offline staat.  

Kernselectie 
Bij deze wil ik u er toch even aan herinneren dat de kernselectie 
(NB.TO en LWLG) strikt gescheiden moet worden van de sectie 
“Abonnees voor abonnees”: vooraleer een aandeel waardig bevonden 
om tot de kernselectie te gaan behoren, moet het werkelijk een 
MACRO-trend zijn: een trend die andere trends bepaalt. Niobium en 
Scandium, bijvoorbeeld, zullen allerlei trends in gang zetten wat de 
productie betreft van alles wat lichtere metalen nodig heeft: auto’s, 
vliegtuigen, maar ook gebouwen en bruggen die met HSLA-staal 
moeten gebouwd worden vanwege hun enormiteit. Denk Burj Dubai.  

Perkinamine, de molecule die door LWLG werd ontwikkeld, zal een 
revolutie teweeg brengen in de computing business: één van de 
redenen, bijvoorbeeld, waarom onze pc’s nog steeds een metalen 
behuizing hebben, is omdat de informatie die erin opgeslagen wordt 
tot nader order nog steeds electronisch is – dat wil zeggen: met 
electronen. Als de technologie van LWLG doorbreekt, en dat geloof 
ik ten stelligste, dan is zo’n metalen behuizing niet meer nodig, 
omdat de opslag dan fotonisch is – dat wil zeggen: met fotonen. 

U mag zich dus gerust een toekomst voorstellen waarin al onze 
computers en telefoons gewoon uit plastic zullen gemaakt worden, 
waarop dan een coating van perkinamine gespoten is. Wie weet welke 
innovaties daaruit verder nog kunnen volgen: vaak dingen die nu nog 
niet eens denkbaar zijn. Misschien krijgen we wel een zéér lichte 
scandium-auto waarbij alle plastic “fotonisch intelligent” is, en dus 
eigenlijk  een rijdende harde schijf wordt? Het wezenskenmerk van 

	
Circle,	een	gereguleerd	Amerikaans	bedrijf	om	via	onder	
andere	credit	card	Bitcoin	aan	te	kopen,	heeft	de	altcoin	
exchange	 Poloniex	 overgenomen.	 Waarom	 is	 dit	 van	
belang?	Wel,	 Monero	 heeft	 een	 groot	 volume	 op	 deze	
exchange.	 Het	 zal	 dus	 in	 de	 toekomst	 voor	 grote	
institutionele	 spelers	 eenvoudiger	 worden	 om	 Monero	
aan	 te	 kopen.	 Bovendien	 ook	 goed	 nieuws	 voor	 de	
mensen	die	al	een	 tijdje	wachten	op	een	antwoord	van	
de	 Poloniex	 Support:	 ze	 gaan	 meer	 dan	 100	 nieuwe	
support	medewerkers	aannemen.	
	
	
	

	
Op	zondag	25	maart	komt	Mark	Smith,	CEO	van	Niocorp,	
een	stand	van	zaken	geven	over	de	financiering	van	het	
project,	 en	 de	 lange	 termijn-strategie	 die	 hij	 met	 het	
bedrijf	wil	volgen.	Op	vrijdag	23	maart	gaan	we	echter	al	
in	 petit	 comité	 in	Westmalle	 samenkomen	 om	 daar	 bij	
een	goeie	trappist	een	aantal	investeringen	te	bespreken	
waar	hij	zelf	ook	geld	 in	heeft	gestoken.	Op	die	manier,	
via	bilaterale	contacten	van	mensen	met	kennis,	bekom	
je	 de	 beste	 tips.	 Wie	 meedoet	 met	 de	 private	 equity	
mogelijkheid	 waar	 ik	 een	 aantal	 nummers	 geleden	 al	
over	sprak,	die	mag	mij	een	mail	sturen.	Ook	Mark	gaat	
namelijk	 in	 dat	 bedrijf	 investeren.	 (Let	 wel:	 dit	 is	 géén	
publiek	aandeel	…	NOG	niet)	
	

	
Metalen	computers:	binnen	twintig	jaar	een	artefact?	
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een macrotrend is dat het onvoorziene innovatie toelaat. 

Vanzelfsprekend is het niet eenvoudig om zo’n trends te vinden. Ik 
vind er ongeveer één per jaar. En dan nog moeten er zeer veel 
factoren kloppen alvorens ik er mijn geld in steek. Eén van de zaken 
die vaak over het hoofd wordt gezien, bijvoorbeeld, is het ongelofelijk 
grote belang van een goed management. Dat is naast de aangeboden 
innovatie bijna het enige wat echt telt eigenlijk. Het Engelse woord 
“company”, namelijk, komt niet toevallig voort uit het Latijnse 
“comedere pan”: samen brood eten. En je brood eet je niet gelijk met 
wie: het moeten mensen van kwaliteit zijn. 

Het volgende wat ik wil zien is dat het management er persoonlijk 
geld in steekt. Dat er géén onderscheid bestaat tussen hen als 
beheerders en wij als aandeelhouders. Dat elke beslissing die zij 
nemen een onmiddellijk effect heeft op hun eigen welvaart. Maar al te 
vaak is het management maar half-trouw aan het bedrijf, in die zin 
dat, indien het misloopt, ze hoogstens ontslagen kunnen worden, of 
dat hun optie-pakket waardeloos verloopt. Als ze er zélf geld in 
gestoken hebben, echter, dan weet je dat ze geen blaasjes verkopen: 
aandeelhouders en management zijn één.  

Op dit moment ben ik bezig met het uitpluizen van een nieuwe 
macrotrend, maar ik ben nog niet overtuigd. Het betreft een bedrijf 
dat actief is in de medische sector, en noteert op de NASDAQ. Het is 
erin geslaagd insuline voor diabetici via een puffer te kunnen 
toedienen, wat het leven van heel wat mensen een stuk aangenamer 
zou maken. Het aandeel noteerde aan minder dan 2 dollar, schoot 
dan omhoog tot 7 dollar, en lijkt nu consolidatie te vinden rond 3 
dollar. Een plateau voor verdere groei, zeker gezien de positieve 
berichten. 

Maar mijn vraag is: is dit een macrotrend? Is dit een trend die andere 
trends bepaalt? En als ik eerlijk met mezelf ben, dan is het antwoord 
nee. Deze medische innovatie kan aangename zij-effecten hebben in 
aanpalende medische sectoren, maar zal de wereld in de komende 
twintig jaar niet op zijn kop zetten doordat het hele industriële kader 
erdoor verandert. Strikt genomen kan ik er dus niet met hetzelfde 
vertrouwen als in NB.TO en LWLG in investeren. En dus blijf ik 
liever aan de zijlijn staan tot er zich écht nog eens iets op mijn radar 
laat zien dat tot de verbeelding spreekt. 

Voor wie geïnteresseerd zou zijn in het medisch aandeel waar ik over 
spreek: check de ticker “MKND” (Mannkind Corporation). Zelf ga ik 
in de komende maanden misschien een positie nemen. Maar niet als 
onderdeel van onze kernselectie. U mag dus op uw twee oren slapen: 
als ik iets aanbeveel in deze selectie, dan is het iets dat ik binnenste 
buiten heb gekeerd, tot ik er zelf moe van werd, en moe werd van 
mijn lastige zelf. De focus is het vinden van bedrijven die 300 tot 
500% kunnen opleveren op 3 à 5 jaar.  

Ik denk dat zowel NB.TO en LWLG tot die categorie behoren. Tot ik 
nog zoiets tegenkom, zullen dat echter de enige twee bedrijven zijn 
die in mijn kernselectie thuishoren. Dit gezegd zijnde: neem de sectie 
“Abonnees voor abonnees” met een korreltje zout. Het zijn leuke tips, 
maar niemand weet waar die heen gaan. Het kan vriezen, het kan 

	

	
Dr.	Michael	Lebby	 is	nog	zo’n	 topper.	Onder	zijn	 leiding	
slaagde	 LWLG	 erin	 om	 vrij	 snel	 concrete	 resultaten	 te	
boeken.	 De	 koers	 van	 LWLG	 staat	 nu	 wat	 onder	 druk,	
vooral	 vanwege	 de	 verhuis	 van	 twee	 locaties	 naar	 één	
locatie,	hetgeen	geïnterpreteerd	werd	als	een	onnodige	
vertraging.	Maar	ik	hou	van	zo’n	passages,	omdat	het	mij	
de	 kans	 geeft	 goedkoper	mijn	 positie	 te	 vergroten.	Mij	
kan	 het	 geen	 barst	 schelen	 dat	 de	 koers	 nog	 eens	 20%	
lager	 gaat.	 We	 zitten	 hier	 in	 voor	 3	 à	 5	 jaar,	 met	 een	
vooruitzicht	op	zijn	minst	x	10	te	gaan	bij	overname.	Zal	
er	dan	nog	iemand	inzitten	met	die	vroegere	fluctuaties?	
Ik	denk	het	niet.	LANGE	TERMIJN	DENKEN.	
	
	
	

	
Mannkind:	 lijkt	 mij	 veelbelovend,	 maar	 het	 aandeel	 is	
geen	 macrotrend,	 en	 dus	 neem	 ik	 het	 niet	 op	 in	 de	
kernselectie.	 Dit	 wil	 echter	 niet	 zeggen	 dat	 u	 er	 geen	
plukje	van	kunt	kopen.	Technisch	lijkt	dit	aandeel	mij	 in	
orde,	 en	 ook	 de	 fundamentals	 zitten	 goed.	 Ze	 hebben	
alleen	last	van	shorters,	wellicht	betaald	door	de	farma,	
die	 in	 deze	 nieuwkomer	 een	 bedreiging	 ziet.	 Ik	 pluis	
verder	uit,	en	laat	jullie	dan	iets	weten.	
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dooien. Of zoals een trouwe abonnee het mij ooit zei: “De beste tip is: 
volg nooit een tip”.  

 

Abonnees voor abonnees 

 
De laatste  Tip van de Maand ging over landbouwgrond in 
de VS.  In dit  nummer focussen we ons exclusief  op 
voeding zelf .  Aandelen uit  de voedingsindustrie  hebben 
meermaals  bewezen dat ze het  meest  “crashproof” zi jn.  Ze 
hebben meestal  een lage bèta-coëff iciënt.   Zakt de beurs 
dan zakt een aandeel  met een zeer lage bèta veel  minder.  
En onze abonnee “P.T.  uit  K”,  die  zowat zi jn hobby 
gevonden heeft  in het  verzorgen van deze rubriek,  heeft  
er  een aandeelt je  gevonden die aan deze eigenschappen 
voldoet:  Het Spaanse Ebro Foods S.A.  (Ticker:EBRO.MC) 
Ebro Foods, S.A. is actief in de voedingssector en concentreert zich 
op rijst, pasta en sauzen. Afzetmarkten zijn wereldwijd verspreid: 
Europa, Noord-Amerika, Azië en Afrika. Het bedrijf was voorheen 
bekend als Ebro Puleva S.A. en veranderde de naam in Ebro Foods, 
S.A. in juni 2010. Ebro foods, S.A. is gevestigd te Madrid in Spanje.  
Enkele merken van Ebro foods S.A. die ons meer dan bekend in de 
oren klinken: Bosto, Panzani, Minute, Gourmet House en Olivieri. 
Een klein deel van de meer dan 60 merknamen die Ebro foods in de 
rekken etaleert. 
Het bedrijf heeft een bèta coëfficiënt van 0,11! Zakt de Spaanse IBEX 
35 met 10% dan zakt dit aandeel theoretisch met 1,1%.  Met een crash 
van 50% verliezen we maar 5,5%. In juni krijgen we ook nog een 
dividend van 2.78%. Het bedrijf heeft een totale schuld van (maar) 
40%. Voor de sector is dat 235%. En het noteert ieder jaar aan 
stijgende winst en omzet.   

 
De koers vandaag is 20,48 EUR. Voorlopig zet ik mijn koersdoel op 
een bescheiden 21.50 EUR, wat de eerste weerstand is. Maar als deze 

 
Ebro	foods	SA	noteert	op	de	BM,	Bolsa	de	Madrid. 
 

 
Het	bruto-dividend	schema	voor	Ebro. 

	
Beta	 is	de	 tweede	 letter	uit	het	Griekse	alfabet	en	kent	
zowel	 binnen	 de	 wiskunde	 als	 de	 financiële	 wereld	
meerdere	toepassingen.	Bij	het	beleggen	helpt	Beta	ons	
om	na	 te	 gaan	 hoeveel	 risico	 een	 bepaald	 aandeel	met	
zich	 meebrengt.	 	We	 kunnen	 dankzij	 Beta	 iets	 zeggen	
over	de	koersgevoeligheid	van	een	fonds	of	een	aandeel,	
gemeten	 tegen	 de	 bewegingen	 die	 er	 in	 de	 bredere	
markt	plaatsvinden.	Des	te	hoger	Beta	is,	des	te	meer	de	
koers	zal	fluctueren	op	het	moment	dat	er	sprake	is	van	
een	stijging	of	een	daling	in	de	markt.	

 
Ebro	 Foods	 lijkt	 het	 soort	 van	 bedrijf	 waar	 Warren	
Buffett	wel	 eens	 zijn	 tanden	 in	 zou	 durven	 zetten.	Met	
zijn	 Berkshire	 fonds	 heeft	 hij	 een	 voorliefde	 voor	
“consumer	 staples”	 (24%).	 Buffett	 heeft	 aanzienlijke	
belangen	 in:	 Coca	 Cola,	 Kraft	 foods,	 J&J.	 En	 hij	 heeft	
alvast	 de	 ketchup	 om	 bij	 de	 pasta	 te	 doen,	 met	 zijn	
belang	in	Heinz. 

 
Ebro	 Foods	 is	 ook	 op	 Frankfurt	 te	 koop	 via	 de	 ticker	
(AZU.DE).	
	



 

MACROTRENDS NUMMER 97 – PAGINA 13 
 

weerstand breekt, kan het op langere termijn nog veel hoger. Door 
middel van overnames wil het bedrijf de grootste pasta producent ter 
wereld worden. Ze zijn reeds bij de grootste rijst producenten ter 
wereld en qua pasta staan ze op nummer 2. Een bedrijf dat 
marktsegment eet beetje per beetje. Kan dat tellen als er honger is!  

Lezersvragen 
Het	artikel	over	vegetarisme	
Dag Brecht, 
Ik heb uw artikel over vegetarisme gelezen en moet er aan toevoegen 
dat alle vleesvervangers niet volwaardig zijn. Volgens mijn dokter zijn 
enkel de volgende vleesvervangers volwaardig omdat ze 9 soorten 
eiwitten bezitten. In combinatie. Men mag bijvoorbeeld een 
boterham met kaas eten, dat is niet ongezond. Maar kaas wordt enkel 
een volwaardig vleesvervanger in combinatie met peulvruchten of 
tawerwekiemen. 
Hier zijn de combo's: 
Peulvruchten & kaas 
Peulvruchten & noten, zaden 
Peulvruchten & granen 
Tarwekiemen & noten, zaden 
Tarwekiemen & kaas. 
Ook gaat voeding snel zijn waarde verliezen als men iets verpulvert, 
maalt. De nieuwe trends zoals smoothies, slow juicers, ze verlagen de 
energie van voedsel. Als je soep eet, eet dan best dikke brokken soep. 
Ben zelf geen vegetarier, ik probeer wel minder vlees te eten. Een 
ontbijt met koolhydraten en kaas is een goede start. 
https://www.pit-pit.com/boekweit.html 
's middags best eiwitten met groentes,... 
Om 4 uur weer koolhydraten met bv kaas. 
's avonds weer eiwitten met groentes. 
Gegroet, 
Bezorgde Bert 
== 
Beste Bert, 
 
Dank voor uw tip, die ik zeker eens zal onderzoeken. Ik ben echter 
van mening dat kaas eigenlijk niet zo gezond is, noch melk, noch 
boter.  
Persoonlijk gebruik ik nooit nog boter, maar heerlijke Spaanse 
olijfolie uit Jaén (beste olijfolie ter wereld, de Italianen komen hem 
daar kopen en doen dan alsof ze die zelf geproduceerd hebben) en 
drink ik ook nooit meer melk. Dat laatste eerder uit psychologische 
overwegingen: ik geloof dat melk dient voor afhankelijke dieren, die 
nog in hun groei zijn. Wij zijn de enige diersoort die de moedermelk 
van een andere diersoort blijft drinken, ook al hebben we de stoffen 
die erin zitten niet meer nodig. 
Calcium, bijvoorbeeld, haal je veel beter uit broccoli en andere 

	

 
Aan	 de	 nieuwe	 abonnees:	 wees	 niet	 bevreesd	 om	 uw	
vragen	 richting	 support@macrotrends.be	 te	 sturen.	 Als	
ik	 vind	 dat	 het	 antwoord	 op	 uw	 vraag	 ook	 interessant	
kan	 zijn	 voor	 de	 rest	 van	 de	 gemeenschap,	 dan	 zorg	 ik	
ervoor	 dat	 die	 geanonimiseerd	 wordt	 gepubliceerd,	
onder	het	collectief	pseudoniem	“Bezorgde	Bert”.	

	

 
	
De	Japanse	cultuur	is,	ondanks	alles,	nog	steeds	één	van	
de	 hoogste	 culturen	 ter	 wereld.	 Vandaar	 wellicht	 dat	
Wall	 Street	 het	 land	 kapot	 wou.	 Op	 9	 augustus	 1945	
werd	de	grootste	christelijke	stad	 in	 Japan	–	Nagasaki	–	
met	 de	 grond	 gelijk	 gemaakt,	 in	 een	 oorlogsmisdaad	
zonder	 weerga.	 Dagenlang	 hadden	 de	 Japanners	 de	
Amerikanen	proberen	te	bereiken	om	zich	over	te	geven,	
maar	ze	vonden	geen	gehoor.	Google	“Bertrand	Russell:	
The	Most	Evil	Man	Of	The	20th	Century”	om	een	video	te	
vinden	 waarin	 dat	 haarfijn	 wordt	 uitgelegd.	 Hierboven	
het	portret	van	Mishio	Kushi.		
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groenten die rijk zijn aan het goedje. Melk legt een film op je 
darmstelsel, wat maakt dat de absorptie van voedingsstoffen een stuk 
minder goed gaat. Het valt me op dat dikke mensen melk blijven 
drinken, bijvoorbeeld. Ze hebben steeds honger omdat door die laag 
slijmerige melk de micro-ondulaties in de darmen bedekt worden, en 
ze dus niet opnemen wat ze moeten opnemen. Ze grijpen dan naar 
voeding die snel verzadiging geeft, zoals suikers en vetten. 
Kortom: ik bekijk het, maar persoonlijk ben ik nog het meest van al 
geïnspireerd door de macrobiotiek van Mishio Kushi. Die zegt dat je 
alles mag eten, maar dat je snel zal voelen wat je uit balans brengt, 
zowel fysisch als psychisch. Ik denk samen met hem dat de psyche en 
onze voeding intiem met elkaar verbonden zijn: wie veel stress heeft, 
die zal yin eten om dat te compenseren. Wie psychologisch een beetje 
futloos is, die eet best yang om zichzelf te activeren. 
Boeiende materie! 
Brecht. 

 

Hoe	lang	ga	je	nog	door	met	Macrotrends?	

Hoi Brecht, 

Doordat ik zeer tevreden ben met Macrotrends, wil ik mijn 
abonnement met twee jaar verlengen. Wel hangt dat vast aan jouw 
persoon. Wat zijn jouw plannen? Voorlopig nog doorgaan met MT? 

Bezorgde Bert 
== 
Hoi Bert, 
Het antwoord is ja, ik ga nog een eind door met MT. Na vier jaar 
schrijven is mijn pen nog niet leeg, al voel ik wel dat ik stilaan meer 
naar private equity neig. Publieke aandelen kunnen winst opleveren, 
maar het is in de netwerken van mensen die elkaar kennen dat het 
grote geld wordt verdiend. Misschien zet ik binnen een paar jaar dus 
wel mijn eigen netwerk op. De volgende abonneedag zal alvast een 
ideale gelegenheid zijn om mensen met elkaar te verbinden. 
Beste groeten, 
Brecht. 
== 
Hoi Brecht, 

	
	
Het	 beste	 wat	 tegenwoordig	 nog	 te	 vinden	 is	 van	 het	
werk	 van	 Kushi	 is	 dit	 boek.	 Er	 bestaat	 ook	 een	 boek	 in	
het	Nederlands,	uitgegeven	in	1978,	dat	de	samenvatting	
is	 van	 een	 reeks	 lezingen	 die	 Kushi	 in	 Nederland	 gaf.	
Mocht	u	dat	boek	vinden,	koop	het	dan	tegen	elke	prijs.	
Ik	 las	 het	 ooit	 bij	 een	 oud	 lief	 van	 mij,	 maar	 sinds	 de	
relatie	gedaan	 is,	heb	 ik	dus	geen	toegang	meer	tot	het	
boek.	J 	 Het	 is	 echter	 het	 beste	 dat	 ik	 ooit	 las	 over	 de	
interactie	tussen	onze	voeding	en	onze	psyche.	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
Laaghangend	fruit	plukken	is	een	idioom	dat	stelt	dat	je	
snel	 resultaten	kunt	bereiken	met	weinig	 inspanningen.	
Persoonlijk	geloof	ik	daar	niet	in.	Ik	geloof	dat	het	willen	
bereiken	 van	 het	 hoogst	 hangende	 fruit	 je	 creatiever	
maakt,	omdat	 je	dan	moet	nadenken	over	hoe	 je	 in	die	
boom	klimt.	Het	is	in	de	ZIJPRODUCTEN,	de	“unintended	
consequences”	 (cf.	 Hayek)	 dat	 de	 werkelijke	 waarde	
wordt	 gecreëerd.	Wie	 had	 kunnen	 denken,	 bvb,	 dat	 de	
abonneenamiddagen	 zo	 succesvol	 zouden	 worden?	 Ik	
alvast	niet.	Maar	ik	wou	van	MT	iets	speciaals	maken.	En	
ik	 denk	 dat	 dat	 wel	 degelijk	 gelukt	 is.	 Dank	 aan	 jullie	
allen	 voor	 de	 jarenlange	 trouw.	 Ik	 dank	 jullie	 dus	 ook	
deze	keer	weer	voor	jullie	verlengingen.	
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Fijn dat je nog aanblijft. Je hebt ook iets goeds neergezet en ook mede 
door de abonneedagen is er een soort community ontstaan. Het zou 
mooi zijn als die community meer diepgang en uitbreiding zou 
krijgen. Ik heb mijn abonnement alvast met 2 jaar verlengd :-) 
Hartelijke groet! 
Bert. 
 
 

Filosofische Sessies 2018 
Het heeft een eindje geduurd voor ik het concept helder kreeg, maar 
bij deze nodig ik u van harte uit voor de eerste in een reeks van 
“Filosofische Sessies”, die doorgaat in het prachtige Watou, in de zaak 
van abonnee Rinus Bulteel, die heel toepasselijk “De Filosoof” heet. 
Het is een café-annex-boekhandel, met een heel gezellige sfeer. 
Speciaal voor ons sluit hij die middag zijn zaak, zodat we met zijn 
allen rond zijn grote tafel  kunnen gaan zitten.  

 
We gaan er dieper in op het thema dat ik in mijn Kerstessay voor 
2018 heb behandeld: de mogelijkheid om het christendom op een 
exclusief-symbolische leest te schoeien. Mij dunkt dat dit nodig is: 
dogma's zijn filosofische ondingen: ze inspireren niet, en vaak gaat er 
ook heel wat macht achter schuil. Mijn voorstel is om de basis van de 
metafysica paradoxaal te gaan interpreteren, waardoor er heel wat 
symbolische waarde vrijkomt: zingeving met andere woorden. 
Daarover schreef ik al meermaals in MT, maar ik kan mij goed 
inbeelden dat die materie absoluut niet gemakkelijk te verteren is. 
Toch kan het uw denken richting geven, in die zin dat het, na jaren 
van indoctrinatie, terug in lijn wordt gezet met uw buikgevoel. Dat 
maakt van u niet alleen een betere belegger, maar ook een beter mens. 
Die namiddag gaan we op basis van de voorbereidingen die de 
deelnemers zullen maken, een nieuwe metafysica verkennen. 
Ik koos ervoor om met metafysica te beginnen, en niet met economie 
of politieke filosofie of ethiek of epistemologie, omdat al die velden 

	
	
	

	
Voor	 sommige	 abonnees,	 vooral	 als	 ze	 uit	 Nederland	
komen,	 is	 Watou	 heel	 erg	 ver.	 Maar	 het	 hangt	 er	 nog	
maar	 van	 af	 hoe	 je	 dat	 organiseert	 natuurlijk.	 In	 de	
omgeving	 zijn	meer	 dan	 genoeg	 interessante	 dingen	 te	
beleven,	 zoals	 een	 bezoek	 aan	 het	 “In	 Flanders	 Fields”-
museum,	dat	 gaat	over	de	Eerste	Wereldoorlog.	Of	een	
bezoek	aan	het	Poperingse	hoppemuseum,	alwaar	je	een	
degustatie	 van	 heerlijke	 bieren	 kan	 proeven.	 Of	 een	
bezoek	 aan	 de	 abdij	 van	 West-Vleteren,	 alwaar	 je	 het	
wereldvermaarde	bier	exclusief	op	de	kop	kunt	tikken.		
	
	
	
	
	
	

	
De	sesses	gaan	eind	april	door,	wat	de	mooiste	 tijd	van	
het	 jaar	 is	 om	 zich	 een	 weekendje	 op	 het	 platteland	
terug	te	trekken.	Vlakbij	ligt	het	Heuvelland,	met	tal	van	
interessante	 wandelroutes,	 en	 ook	 mijn	 geboortedorp,	
Dranouter.	 Na	 de	 sessies	 neem	 ik	 de	 geïnteresseerden	
mee	 naar	 een	 bruine	 kroeg,	 die	 vrijwel	 niemand	 kent,	
maar	meer	dan	de	moeite	waard	is	om	te	bezoeken.	
	
	
	
	
		
	

	
Tot	op	heden	schreven	zich	al	acht	mensen	in.	Het	aantal	
plaatsen	is	echter	beperkt	tot	15,	om	zo	de	mogelijkheid	
tot	discussie	open	te	houden.		
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van de filosofie uiteindelijk afhangen van wat u denkt over de aard 
van de werkelijkheid zelf. Al die opgesomde velden zijn slechts een 
gevolg, een toepassing van metafysische inzichten. Willen we degelijk 
filosofisch werk verrichten, dan moeten we beginnen bij het begin: 
dat er in den beginne alles was, behalve een begin. 
Daarmee is meteen de toon gezet. Wil u aan deze sessies deelnemen, 
schrijf u dan in via het mailadres brechtarnaert@safecapital.eu met 
het onderwerp “Inschrijving Filosofische Sessies". Instructies ter 
voorstudie zullen dan volgen. 
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Investeringspiramide 

 
 
 
 
 

Instap Naam Symbool Instap Nu Winst/Verlies Risico Advies 

Aandelen 15 %       

15-1-2014 Niocorp Developm. NB.TO 0.23 0.73 217% Laag Wachten 

20-5-2014 Lightwave Logic LWLG 0.75 1.06 41% Midden Bijkopen 

25-10-2017 Suisse Centr. Bank SNBN 3812 5400 42% Laag Kopen 

Zilver+ Crypto 15 %       

30-6-2011 Fysiekzilver (EUR) XAG 16.26 13.44 -17.34% Laag Kopen 

12/3/2015 Monero (USD) XMR 0.60 292.89 48715% Hoog Kopen 

7/1/2012 Bitcoin (USD) BTC 5.36 10622 198071% Middel Wachten 

Cash 30 % enkel EUR HET IS VERSTANDIG WAT DOLLARS TE KOPEN 

        

Goud 40 %       

30-6-2011 Fysiek goud (EUR) XAU 1120 1079 -3.66% Laag Kopen 

XMR: Voorzichtig koopadvies  (rond 280 USD). BTC: Wachten 
 


