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Die Jahrhundertkrise bietet auch eine
Jahrhundertchance

05.12.2017 | Dr. Uwe Bergold

Auch wenn das Mantra der bliihenden Wirtschaft Tag fir Tag dem Publikum - quasi in einer Dauerschleife -
breit prasentiert wird, &ndert dies jedoch nichts an der historisch einmalig globalen Verschuldungskrise,
welche sich Uber unseren Planeten ausgebreitet hat. Mit 215 Billionen US-Dollar entsprechen die weltweiten
Gesamtschulden aktuell 325 Prozent der globalen Wirtschaftsleistung. Dies ist mehr als am Hoch der
Weltwirtschaftskrise in den 30er Jahren des vergangenen Jahrhunderts. Die Wirtschaft wachst nominal nur
mehr auf Pump, initilert durch historisch einmalig niedrige Zinsen.

Auch Deutschland, das Zugpferd der Européischen Union, ist, wie fast alle anderen EWWU-L&nder auch,
aktuell nicht in der Lage - mit einer expliziten Staatsverschuldung von etwa 2 Billionen Euro (implizite
Verschuldung zirka 6 Billionen Euro) - den Maastricht-Vertrag, mit der gesamtwirtschaftlichen
Schuldenstandsquote von maximal 60 Prozent der Wirtschaftsleistung, zu erfillen. Die deutsche
Schuldenquote betragt aktuell knapp 70 (') Prozent (siehe hierzu den exponentiellen Verlauf des
Schuldenstands in Abbildung 1).
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Abb. 1: Deutsche Staatsverschuldung von 1950 bis 2014
Quelle: Ueberlebensphilosophie.de

Im Januar 2016 generierten die Goldminen ein Jahrhunderttief
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BGMI - Barron's Gold Mining Index
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Abb. 2: BGMI - Barron’s Gold Mining Index in US-Dollar von Juli 1938 bis November 2017
Quelle: GR Asset Management

Will man die Goldminenentwicklung innerhalb des langfristig historischen Kontexts einordnen, so muss man
den Barron &#769;s Gold Mining Index (BGMI) verwenden (siehe hierzu die Bewertung der Goldminen in
US-Dollar in Abb. 2). Dessen Daten reichen bis zur Weltwirtschaftskrise des letzten Jahrhunderts zuriick. Bei
der "realen" Betrachtung des Goldminenindex (siehe hierzu die Bewertung der Goldminen in Unzen Gold in
Abb. 3) kam es 1942, bei einem Wert von 0,47 Unzen Gold, zu einem Allzeittief im vergangenen
Jahrhundert.

Im Januar 2016, am Ende der zyklischen Rohstoff-Baisse, "kapitulierte" der Goldminensektor dann mit einer
Bewertung von 0,22 Unzen Gold, was ein signifikant zyklisches Tief darstellte. Von da an stiegen die
Goldminen, in nur sechs Monaten, um knapp 200 Prozent, um anschlief3end - bis zum heutigen Stand - zu
konsolidieren.

Aktuell liegt die Bewertung des BGMI bei 0,37 Unzen Gold, was noch immer eine Notierung unter dem
vorherigen Jahrhunderttief aus dem Jahr 1942 darstellt. Normalerweise bewegt sich das BGMI-GOLD-Ratio
(Goldminen in Unzen Gold bewertet), seit nun mehr 80 Jahren, zwischen dem Wert von 1 (Goldminen
gegeniber dem Goldpreis unterbewertet) und dem von 2 (Goldminen gegentiber dem Goldpreis
Uberbewertet).
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- @BGMI: @GOLDHIS (Weekly) 0.43 (17 Apr)
Barron's Gold Mining Index vs. Gold
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Abb. 3: BGMI - Barron’s Gold Mining Index in Unzen Gold von Juli 1938 bis 2017
Quelle: TheDailyGold.com

Bei der Gold-Kapitulation im Januar 2016 erreichte das Ratio einen Extremwert von 0,22, signifikant
unterhalb des vergangenen Jahrhunderttiefs vom April 1942 (siehe hierzu bitte die grinen Kreise in
Abbildung 3). Solche epochalen Unterbewertungen der Edelmetallaktien kommen anscheinend nur einmal
pro Jahrhundert vor und im Jahr 2016 war dies das letzte Mal der Fall.
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454 Gold and Fracious Metals Ltd.
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Abb. 4: ASA-Goldminen in USD (schwarz) versus in Goldpreis in USD (rot) von 01/1978 bis 11/2017
Quelle: GR Asset Management

Wahrend der Goldpreis 50 Prozent tiber seinem alten All-Time-High aus dem Jahr 1980 notiert, liegen die
Goldminen noch immer mehr als 50 Prozent unter ihrem Allzeithoch aus jenem Jahr (siehe hierzu Abbildung
4). Nach Beendigung der aktuellen Konsolidierung und gleichzeitiger Vollendung der mittelfristigen
Bodenformation, sollte man sich auf eine fulminante Aufholjagd der Minen gegeniiber dem Goldpreis
einstellen, so wie dies zuletzt nach dem Jahrtausendwechsel stattfand.
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Die aktuelle Anomalie zwischen den beiden Kursverlaufen ist noch um einiges grof3er als dies im Jahr 2000
der Fall war. Wahrend der Aktien-, Immobilien- und besonders der Anleihemarkt epochale Blasenbildungen
aufweisen, stellen der Rohstoffsektor, und hier besonders die Edelmetallaktien, eine klar eindeutige
Antiblase dar (siehe hierzu die starkste Baisse der Goldaktien aller Zeiten von 04/2011 bis 01/2016 in
Abbildung 5)!
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Abb. 5: Kursverlauf aller Goldminen-Baissen (anhand des BGMI) von 1938 bis 2016
Quelle: GR Asset Management

"Sie kdnnen viel tun, um sich zu schitzen. Steigen Sie die Pyramide runter;
werden Sie liquide ... Die beste Anlage von allem, sei es in der Inflation oder Deflation,
wird das Gold am Fundament der Pyramide sein.
Akkumulieren Sie davon so viel sie kdnnen, entweder das was Uber der Erde liegt, wie z.B. Miinzen oder
Barren, oder das, was in der Erde liegt, wie Minenaktien."
John Exter (ehem. Vize-Prasident der FED von New York)

Monatliche Diagnose des strategisch globalen Trends (Sékulare Trenddiagnose)
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Quelle: GR Asset Management
DAX im Vergleich zu Edelmetallinvestments seit dem Jahrtausendwechsel
(Am 31.12.1999 erreichte das CAPE mit 44 sein historisch einmaliges Hoch)
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Quelle: GR Asset Management

Performance der einzelnen Sektoren vom 01.01.00 (Allzeithoch CAPE) bis zum 30.11.17:

DAX: +85 Prozent

HUI-Goldminenindex in EUR: +112 Prozent

SILBER in EUR: +170 Prozent

GOLD in EUR: +291 Prozent

GR-VV-Konzept (zu je 1/3 Gold, Silber & Gold-/Silberminen) in EUR: +191 Prozent

© Global Resources Invest GmbH & Co. KG

Wir decken mit unseren drei Investmentfonds alle Segmente der Edelmetall- und Rohstoffaktien ab (nach
der nachsten sakularen Trendwende wieder Standardaktien).

WICHTIG: Seit 01.01.2017 sind alle unsere drei Internationalen Mischfonds auch in den Union
Investment-Depots aller deutschen Genossenschaftsbanken verwahr- und ansparbarfahig!

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

Wir verkaufen keine Investmentprodukte, sondern vermitteln eine Strategie. Unser Investmentkonzept ist
unabhéngig davon, in welcher sékularen Phase sich die Weltwirtschaft und somit der globale Kapitalmarkt
gerade befindet. Unsere drei Publikumsfonds sind die einzigen internationalen Aktienmischfonds, welche
nachweislich im Rahmen der sdkularen Kapitalmarktzyklik verwaltet werden. Den letzten Zykluswechsel, von
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Standardaktien hin zu Edelmetallinvestments, vollzogen wir im Jahr 2000!

Rechtlicher Hinweis:

Unser Marktkommentar ist eine Werbeunterlage und unterliegt somit nach § 31 Abs. 2 WpHG nicht allen
gesetzlichen Anforderungen zur Gewébhrleistung 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: -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
Geschéftsfuhrung: Andreas Stopfer

Erlaubnis nach § 34f Abs. 1 S. 1 GewO (Finanzanlagenvermittler), erteilt durch die IHK fur Minchen und
Oberbayern, Balanstraf3e 55 - 59, 81541 Minchen, 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

Joseph-Wild-StralRe 12, 81829 Miinchen

Telefon: 089/444 584 - 360, Telefax:-188

E-Mail: fonds@proaurum.de, Internet: www.proaurum-valueflex.de
Geschéftsfuhrung: Sandra Schmidt, Vertriebsleitung: Jurgen Birner

Erlaubnis nach § 34f Abs. 1 S. 1 GewO (Finanzanlagenvermittler), erteilt durch die IHK fur Minchen und
Oberbayern, Balanstraf3e 55 - 59, 81541 Minchen, www.muenchen.ihk.de. Eingetragen als
Finanzanlagenvermittler im Vermittlerregister gemaf § 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 erhalt fir seine Dienstleistung eine Vertriebs- und Bestandsvergitung.

Wichtige Hinweise zum Haftungsausschluss:

Alle in der Publikation gemachten Angaben wurden sorgféltig recherchiert. Die Angaben, Informationen,
Meinungen, Recherchen und Kommentare beruhen auf Quellen, die fur vertrauenswirdig und zuverlassig
gehalten werden. Trotz sorgféltiger Bearbeitung und Recherche kann fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitat der Angaben und Kurse keine Gewahr ibernommen werden. Die gedul3erten Meinungen und die
Kommentare entsprechen den persodnlichen Einschatzungen der Verfasser und sind oft reine Spekulation
ohne Anspruch auf Rechtsgultigkeit und somit als satirische Kommentare zu verstehen. Alle Texte werden
ausschlief3lich 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 gestitzt sein. Dieses
Werk ist keine Wertpapieranalyse. Potenzielle Anleger sollten sich in ihrer Anlageentscheidung von
geeigneten Personen individuell beraten lassen. Gestltzt auf seine unabhangige 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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