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Gold mit klarem Kaufsignal gegentber allen
drei zinstragenden Anlageklassen

03.03.2016 | Dr. Uwe Bergold

Das Jahr 2016 wird fur Gold und besonders fur die Goldminen in die Geschichte eingehen. Genau zum
Jahreswechsel 2015/16 kam es erstmalig, seit dem taktischen Baisse-Beginn im Jahr 2011, wieder zu einem
neuen zyklischen Kaufsignal. Das Besondere hierbei liegt im gleichzeitigen Ausbruch nach oben gegeniiber
allen drei zinstragenden Anlageklassen: Aktien, Anleihen und Immobilien (siehe hierzu bitte die griinen
Rechtecke in Abb. 1).

Es gibt derzeit keine Alternative zu Gold(aktien), denn alle anderen Anlageklassen sind - aufgrund der
planwirtschaftlichen Zinspolitik - nach fundamentalen Kriterien, epochal Uberbewertet. Diese Verzerrung auf
der Preisoberseite wird sich in den kommenden Jahren drastisch auflésen. Die Synchronizitat dieses
Goldpreisausbruches bestatigt somit eindrucksvoll den von uns im Mai letzten Jahres angekiindigten dritten
und finalen Akt der "Massenenteignung”. Durch die aktuell zunehmende Negativverzinsung von
Staatsanleihen wird die Enteignung, die seit 2000 bis jetzt nur versteckt real auftrat, nun fur jedermann
nominal sichtbar werden.
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Abb. 1: Gold in EUR (gegenuber Bargeld), Gold gegeniiber Aktien (DAX), Gold gegentiber Anleihen (REXP)
und Gold gegentber Immobilien (MSCI World Real Estate)
Quelle: GR Asset Management

Die sakulare Gold-Hausse, die zum Jahrtausendwechsel begann (seitdem steigt Gold strategisch gegeniiber
allen anderen Anlageklassen und seitdem setzen wir unseren Schwerpunkt auf dieses Investment), verlief
meist nicht gleichzeitig gegeniiber den anderen Vermdgensanlagen. Der aktuelle Gleichlauf deutet jedoch
auf ein enormes Momentum hin, mit dem Gold und Goldaktien aktuell nach oben ausbrechen. So stiegen in
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den vergangenen funf Wochen unsere Investmentfonds - vom Januartief aus bis zum Monatsende - um Uber
40 Prozent.

Das letzte Mal, dass wir einen solch ahnlich positiven Monat verzeichnen konnten, war Ende 2008, nach der
Bodenbildung im Lehman-Crash-Jahr. Alle drei zinstragenden Anlageklassen werden von Beginn dieses
Jahres bis zum Ende der strategischen Hausse mit hoher Wahrscheinlichkeit - trotz ihrer Zinszahlungen
(Dividenden, Zinscoupons, Mieteneinnahmen) - nochmals 90 Prozent gegeniiber Gold und besonders
gegeniber den historisch einmalig unterbewerteten Goldminen verlieren.

Anomalie im Goldminensektor beginnt sich aufzulésen

Betrachtet man den Preis des Goldes und der Goldminen seit 1971, seit Auflésung des
Gold-Dollar-Standards, so oszillieren in normalen Zeiten - ohne grof3e Marktinterventionen - die Goldminen
mit einem taktischen Hebel um den Goldpreis herum. Befindet sich Gold in einer zyklischen Hausse, dann
steigen die Goldminen stéarker als Gold.

Verfallt Gold dagegen in eine taktische Baisse, dann brechen die Minen dementsprechend starker ein, als
das Edelmetall selbst. Was sich jedoch von Beginn 2013 bis Ende 2015 bei den Goldminen abgespielt hat,
kann man nur noch als historisch einmalige Anomalie - in historisch einmaligen Zeiten - bezeichnen.
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Abb. 2: Goldpreis (gelb) & Goldminen in USD (rot) versus Gold-Rohstoffpreis-Verhaltnis (schwarz)
Quelle: GR Asset Management

Obwohl die fundamentale Vorlaufindikation, das Verhaltnis des Goldpreises (Umsatzfaktor der
Minenindustrie) zu den Rohstoffpreisen (Hauptkostenfaktor neben den wenig schwankenden Léhnen),
weiterhin in seinem sakularen Trend nach oben verlduft und sogar neue All-Time-Highs generiert hat,
brachen die Goldminen auf unerklarliche Weise von 2013 bis 2015 aus dem Trend nach unten aus.

Solche Gegenlaufigkeiten der Goldminen zum Gold-Rohstoffpreis-Verhaltnis traten in der Vergangenheit nur
zweimal auf. Das erste Mal im Jahr 1998, im Finale des sékularen Baisse-Sell-Offs und das zweite Mal
wahrend des zyklischen Sell-Offs im Lehmann-Crash Jahr (siehe hierzu bitte die gelben Rechtecke in
Abbildung 2). Im Anschluss daran kam es jedes Mal wieder zu einem Ausgleich der Anomalie und zum
SchlieBen der Licke zwischen der Goldminen- und Goldpreisentwicklung.
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Auch dieses Mal, bei der stéarksten und langsten Anomalie aller Zeiten, wird diese Lucke wieder geschlossen
werden. Dies bedeutet - bei jetzigem Goldpreis - ein neues Allzeithoch im Goldminensektor (siehe hierzu
bitte den roten gestrichelten Pfeil in Abb. 2). Ohne dass der Goldpreis um einen USD steigt, wirde dies
bereits einer Vervierfachung der Goldminen vom jetzigen Niveau aus bedeuten. Was passiert erst, wenn der
Goldpreis ein neues Allzeithoch erreicht (in Gber 100 Papierwahrungen weltweit ist dies bereits geschehen)
und die Goldminen mit einem Hebel auf der Oberseite darauf reagieren?

-...0er beste Weg, das kapitalistische System zu zerstoren, war und isf, die
Wahrungen zu verschlechtern. Durch einen anhalfenden Prozell der Inflation kGnnen
Regierungen insgeheim und unbeobachtet einen wichtigen Teil des Wohlstands ihrer
Biirger konfiszieren..."

Vladimir llich Lenin = Revolutionar, Kollektivist und Staatsmann

...Lenin halte in der Tat recht. Es gibt kein subtileres und sicheres Mittel, die
existierende Basis der Gesellschaft umzudrehen, als die Wahrung zu verderben. Der
Prozell umkrallt all die versteckien Kréafte von wirtschaftlichen Geselzmaligkeifen
auf die Seite der Zerstdrung, und macht es auf eine Art und Weise, dass nicht ein
Mann unter einer Million fahig ist, dies zu diagnostizieren. ..

John Maynard Keynes — Okonom, Mathematiker und Politiker

Monatliche Diagnhose des strategisch globalen Trends (Sakulare Trenddiagnose)
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MSCI Weltaktien-Index in USD (oben) vs. MSCI Weltaktien-Index in GOLD (unten) von 12/69 - 02/16

Quelle: GR Asset Management GmbH
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DAX im Vergleich zu Edelmetallinvestments seit dem Jahrtausendwechsel

F00

600 |

500 ol h

400
—_— DAX

—— HUI (Goldminen) in €
GOLD in €
SILBER in €

Edelmetall-Portfolio

© GR AM

o o
g o
g o
-~
~ ™
—~ -
~
m

31.12.2001
31.12 2002
31.12.2003
31.12.2004
31.12 2005
31.12 2006
31.12.2007
31.12.2008
31.12.2009
31.12.2010
31.12.2011
31.12.2012
31.12.2013
31.12.2014
31.12.2015

DAX (blau) vs. GOLD (gelb), SILBER (grau), GOLDAKTIEN (rot), EDELMETALL-Portfolio (orange)
Quelle: GR Asset Management GmbH

Performance der einzelnen Sektoren vom 01.01.2000 bis zum 29.02.2016:

DAX: +38 Prozent

HUI-Goldminenindex in EUR: +109 Prozent

SILBER in EUR: +162 Prozent

GOLD in EUR: +313 Prozent

EDELMETALL-Portfolio (zu je 1/3 Gold, Silber & Goldminen) in EUR: +194 Prozent

Wir decken mit unseren drei Investmentfonds alle Segmente der Edelmetall- und Rohstoffaktien ab.

e pro aurum ValueFlex (WKN: AOY EQY): Schwerpunkt: Gold, Large-Cap Edelmetall- & Rohstoffaktien /
Standardaktien

e GR Noah (WKN: 979 953): Schwerpunkt: Mid-Cap Edelmetall- & Rohstoffaktien / Standardaktien

e GR Dynamik (WKN: AOH 0W9): Schwerpunkt: Small-Cap Edelmetall- & Rohstoffaktien / Standardaktien
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Unsere drei Anlageinstrumente sind die einzigen Publikumsfonds, welche im Rahmen der sékularen
Kapitalmarktzyklik verwaltet werden. Die kurzfristige Volatilitat wird von uns nicht gehandelt. Sollte der Markt
eine langfristige Trendwende vollziehen, werden wir strategisch wieder, im Rahmen der makro6konomischen
Zyklik, von Edelmetall- & Rohstoff- hin zu Standardaktien wechseln, wie wir es zuletzt umgekehrt im Jahr
2000 vollzogen haben.

Rechtlicher Hinweis:

Unser Marktkommentar ist eine Werbeunterlage und unterliegt somit nach § 31 Abs. 2 WpHG nicht allen
gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen.

Herausgeber:

Global Resources Invest GmbH & Co. KG
Fleischgasse 18, 92637 Weiden i. d. OPf.
Telefon: 0961 / 470 66 28-0

Telefax: 0961 / 470 66 28-9

E-Mail: info@grinvest.de

Internet: www.grinvest.de

USt.-ID: DE 250414604

Sitz der Gesellschaft: Weiden i. d. OPf.
Amtsgericht Weiden HRA 2127

Geschaftsfihrung: Andreas Stopfer

Erlaubnis nach § 34f Abs. 1 S. 1 GewO (Finanzanlagenvermittler), erteilt durch die IHK fur Minchen und
Oberbayern, BalanstralRe 55 - 59, 81541 Miinchen, www.muenchen.ihk.de

Eingetragen als Finanzanlagenvermittler im Vermittlerregister gemaf § 11a Abs. 1 GewO, Register-Nr.:
D-F-155-WBCX-64. Das Register kann eingesehen werden unter: www.vermittlerregister.info
Kooperationspartner:

pro aurum value GmbH
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Joseph-Wild-StralRe 12, 81829 Miinchen
Telefon: 089 444 584 - 360

Telefax: 089 444 584 - 188

E-Mail: fonds@proaurum.de

Internet: www.proaurum-valueflex.de

Geschaftsfihrung: Sandra Schmidt
Vertriebsleitung: Jurgen Birner

Erlaubnis nach § 34f Abs. 1 S. 1 GewO (Finanzanlagenvermittler), erteilt durch die IHK fur Minchen und
Oberbayern, Balanstral3e 55 - 59, 81541 Minchen, www.muenchen.ihk.de

Eingetragen als Finanzanlagenvermittler im Vermittlerregister geman § 11a Abs. 1 GewO, Register-Nr.:
D-F-155-7H73-12. Das Register kann eingesehen werden unter: www.vermittlerregister.info

Die pro aurum value GmbH und die Global Resources Invest GmbH & Co. KG vermitteln Investmentfonds
nach § 34c GewO. Der Fondsvermittler erhélt fir seine Dienstleistung eine Vertriebs- und
Bestandsvergutung.

Wichtige Hinweise zum Haftungsausschluss: Alle in der Publikation gemachten Angaben wurden
sorgfaltig recherchiert. Die Angaben, Informationen, Meinungen, Recherchen und Kommentare beruhen auf
Quellen, die fur vertrauenswuirdig und zuverléssig gehalten werden. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung und
Recherche kann fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Angaben und Kurse keine Gewahr
Ubernommen werden. Die gedulierten Meinungen und die Kommentare entsprechen den persénlichen
Einschatzungen der Verfasser und sind oft reine Spekulation ohne Anspruch auf Rechtsgultigkeit und somit
als satirische Kommentare zu verstehen. Alle Texte werden ausschlie3lich zu Informationszwecken erstellt.
Die in der Publikation veroffentlichten Texte, Daten und sonstigen Angaben stellen weder ein Angebot, eine
Bewerbung eines Angebots noch eine Aufforderung zum Kauf, Verkauf oder Zeichnung eines
Finanzinstruments, noch eine Empfehlung oder Anlageberatung dar. Eine Anlageentscheidung sollte
keinesfalls ausschlief3lich auf diese Informationen gestiitzt sein. Dieses Werk ist keine Wertpapieranalyse.
Potenzielle Anleger sollten sich in ihrer Anlageentscheidung von geeigneten Personen individuell beraten
lassen. Gestltzt auf seine unabhéangige Beurteilung sollte sich der Anleger vor Abschluss einer Transaktion
einerseits Uber die Vereinbarkeit einer solchen Transaktion mit seinen Verhaltnissen im Klaren sein und
andererseits die Wahrungs- und Emittentenrisiken, die besonderen finanziellen Risiken sowie die
juristischen, regulatorischen, kreditméafigen, steuerlichen und buchhalterischen Konsequenzen der
Transaktion in Erwagung ziehen.

Weder die Global Resources Invest GmbH & Co. KG noch einer ihrer Gesellschafter, Geschaftsfuhrer,
Angestellten oder sonstige Personen ubernehmen die Haftung fur Schaden, die im Zusammenhang mit der
Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhaltes entstehen. Die Publikation sowie samtliche darin
veroffentlichten grafischen Darstellungen und der sonstige Inhalt sind urheberrechtlich geschiitzt. Alle
Rechte bleiben vorbehalten. Eine unrechtmafige Weitergabe der Publikation an Dritte ist nicht gestattet. Er
ist ausschlief3lich fur die private Nutzung bestimmt. Die Vervielfaltigung, Weitergabe und Weiterverbreitung,
in Teilen oder im Ganzen, gleich in welcher Art und durch welches Medium, ist nur mit vorheriger,
schriftlicher Zustimmung der Global Resources Invest GmbH & Co. KG zulassig. Diese Analyse und alle
darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den L&ndern bestimmt, nach deren Gesetz dies
zulassig ist.
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