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Die globale Depression ist kein deflationarer
Event sondern ein inflationarer Prozess

03.05.2020 | Dr. Uwe Bergold

Dieser kontraktive Vorgang lauft bereits seit dem Jahrtausendwechsel (Welt-Aktien-Index hatte im Jahr 2000
die hochste fundamentale Bewertung aller Zeiten) und ist nur real - in Unzen Gold bewertet - sichtbar. Der
"Virus"-Aktien-/Wirtschaftseinbruch stellt nur das Finale dieses, seit nun mehr 20 Jahren laufenden,
Prozesses dar ("Inflare = Aufblahen" zur sogenannten "Alles-Blase").

Und dieser finale Wirtschafts- und gleichzeitig finaler Kaufkrafteinbruch (Inflationsexplosion aufgrund der
historisch einmalig expansiven Geldpolitik) wird global als neuer Rekord in die Geschichtsblicher eingehen!
Wir warnen vor dieser Entwicklung bereits seit dem Jahrtausendwechsel und empfehlen deshalb seit
nunmehr knapp 20 Jahren Gold als wichtigstes Investment!
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Abb. 1. MSCI Welt-Aktienindex in USD (oben) und in oz GOLD (unten) von 12/1969 bis 04/2020
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Der Welt-Aktien-Index, der Welt-Immobilien-Index und das Welt-BSP (inkl. dem Welt-Einkommen) haben
bereits seit dem Jahr 2000 real, in Unzen Gold bewertet, dreiviertel (!) ihres Wertes (Kaufkraft) verloren
(siehe hierzu Welt-Aktienindex nominal und real in Abb. 1). Wéhrend sich das "Publikum” Giber die nominal

steigenden Borsenkurse freut, ist es ihm nicht klar, dass es seit dem Jahrtausendwechsel bereits 75 (!)
Prozent an realer Kaufkraft eingeblif3t hat.

Man muss von der staatlichen "Papiergeld-Matrix" (EUR, USD, YEN, usw.) in die reale marktwirtschaftliche
Bewertungseinheit (Unzen GOLD) wechseln, um nicht der allgemeinen "Vermdogensillusion" zu unterliegen.
Lassen wir Vladimir lljitsch Lenin (Begrunder des "roten Terrors" und des Sowjet-Kommunismus) und John
Maynard Keynes (einer der bekanntesten Okonomen des 20. Jahrhunderts - Begriinder des
Keynesianismus) zum Thema "Inflation" ("sozialistischer, versteckter Besteuerungsmechanismus") zu Wort
kommen (Quelle: Die Gold-Verschworung, Ferdinand Lips, S. 348):

Vladimir lljitsch Lenin:
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"Der beste Weg, das kapitalistische System [Blrgertum] zu zerstéren, war und ist, die Wahrungen zu
verschlechtern. Durch einen anhaltenden Prozel3 der Inflation kénnen Regierungen insgeheim und
unbeobachtet einen wichtigen Teil des Wohlstands ihrer Burger konfiszieren [versteckte Besteuerung].
Mittels dieser Methode konfiszieren sie nicht nur, sondern sie konfiszieren willkirlich; und wahrend dieser
Prozel’ viele armer macht, werden einige dabei reicher."

John Maynard Keynes Antwort auf Lenins Forderung der Inflationsforderung (Sozialismus):

"Lenin hatte in der Tat Recht. Es gibt kein subtileres und sichereres Mittel, die existierende Basis der
Gesellschaft umzudrehen [Diabolos, der die Wahrheit verdreht], als die Wéhrung zu verderben. Der ProzeR
umkrallt all die versteckten Krafte von wirtschaftlichen Gesetzmafigkeiten auf die Seite der Zerstérung
[Marktwirtschaft geht sukzessive in Staatswirtschaft Uiber], und macht es auf eine Art und Weise, dass nicht
ein Mann unter einer Million fahig ist, dies zu diagnostizieren."

In Venezuela (aktuell Hyperinflationsland) zum Beispiel stieg im vergangenen Jahr der Aktienindex um
+4.000 Prozent und der Goldpreis, bewertet im Staatsgeld Bolivar, im gleichen Zeitraum, um +80.000
Prozent. Was ist passiert? Durch das nationale Gelddrucken (Inflationieren = Versteckte Besteuerung)
haben die Sudamerikaner am Aktienmarkt zwar nominal ein wahrliches Feuerwerk feiern kdnnen (wie in
Weimar Anfang der 1920er Jahre), jedoch real (in Unzen Gold bewertet) mussten sie einen Verlust von -95
(") Prozent einstecken.

In Venezuela kann man gerade live miterleben, was Lenins Forderung nach Ausweitung der Inflation bewirkt:
"Mad-Max-Verhéltnisse". Und diese venezolanischen Verhéltnisse beginnen gerade, sich weltweit
auszubreiten ("QE unendlich" und "Helikoptergeld" wird zur "Inflationspandemie™).

"Inflation ist Geldmengenwachstum pro Produktionseinheit."” Wer diesen Satz nicht versteht und die
Sachlage von Deflation und Inflation nicht richtig einschétzen kann, wird in den kommenden Jahren mit
hoher Wahrscheinlichkeit massive Vermdgensverluste erleiden!

Goldaktien mit positivem Ausbruch gegentiber Standardaktien und gegentiber Gold

Wie bereits im vergangenen Monat Marz publiziert (Goldminenaktien als Gold im Boden mit extremem
Potenzial), ergab sich im Panik-Monat Marz nochmals (wahrscheinlich das letzte Mal, nach 01/2016 und
09/2018, wo wir ebenfalls auf die historisch extreme Unterbewertung der Goldaktien hinwiesen) die letzte -
extrem guinstige - antizyklische Kaufgelegenheit im Goldminensektor.

Der Goldpreis in USD (Umsatzfaktor der Goldminenindustrie) steht nahe seinem Allzeithoch (in EUR langst
dariiber) und der Olpreis in USD (30 prozentiger Kostenfaktor der Goldminenindustrie) nahe seinem
Allzeittief. Dies ist fur die Goldminenindustrie ein explosiv positives Gemisch, was sich in den kommenden
Monaten bei den Gewinnen und den Dividendenrenditen zeigen wird (siehe hierzu fundamentale
Ressourcen-Bewertung der nordamerikanischen Goldminen in Abb. 2).
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Enterprise Value per Ounce of Resource Divided by Gold Price — North American Gold Developers
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iny reports; Scotiabank GEM estimates.
Abb. 2: Unternehmenswert (Goldressourcen im Boden, dividiert durch den Goldpreis pro Unze) der
nordamerikanischen Goldaktien
Quelle: Scotiabank

Neben der extrem positiv fundamentalen Situation, kam es nun im April bei den Goldaktien (DJUSPM als
breitester Goldminen-Index mit 150 Goldaktien) auch markttechnisch (Intermarket-Betrachtung) zu der

Fertigstellung einer mittelfristigen Bodenformation gegentiber Gold (in USD/Unze) und gegeniber den
Standardaktien (S&P 500 als liquidester Standardaktien-Index der Welt). Das letzte Mal, dass dies geschah,

war im Oktober 2001, kurz nach dem Terroranschlag 9/11. Im Anschluss daran, folgte die grof3te
Goldminen-Hausse des 21. Jahrhunderts (siehe hierzu Abb. 3).
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Abb. 3: DJUSPM Goldaktienindex - GOLD - Ratio (oben) vs. DJUSPM Goldaktien - S&P 500
Standardaktienindex - Ratio (unten) von 31.12.1999 bis 30.04.2020
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Die Geschichte wiederholt sich zwar nie, aber sie reimt sich doch immer!
Unsere Investmentfonds (Gold- & Rohstoffaktien) mit unterschiedlicher Marktkapitalisierung:
e pro aurum ValueFlex (grol3kapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

¢ GR Noah (mittelkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)
o GR Dynamik (kleinkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

Goldpreis in EUR/oz auf Monatsschlusskursbasis (am 31.12.2000 hat unser strategisch systematisches
GR-Konzept von Standardaktien auf Goldinvestments umgeschaltet)
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Abb. 4: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 - 04/2020
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Gold/Goldaktien in USD versus US-Standardaktien (am 31.12.2000 hat unser strategisch systematisches
GR-Konzept von Standardaktien auf Goldinvestments umgeschaltet)

US: S&P 500  [ven ™™ [uses ™"

Furite U5 NFEE Arca Gokd Bugs indas Bertshirg Hathaway Inc A [Pania
..... mu e PR

1809000 ammhmmqmm Ch Y 1400000
HUlin USD: = 550 %

womand o ... o .. BT B T P (Goldaktian-inex) 1000000

Teaged o . ... . .. R | ﬂ".*‘:v-*.ﬁ.‘-, i k ......... ] -GOLDINUSD+820% | remo

f I"lrlf\,l' i' I i !

B/'/ b /] i Warren Buffet + 295 %

SO0 - - - - .- o o 8 s N . {Eiml‘hﬂ'ﬂ'ﬁ‘ﬂ 500000

’v.ﬂ A
apmand - - - fimgN - T P 200000

aoonpe) .. f .. /\\/ ........... B . SAP 500 In.USD: +120 % | 2000
200000 F/M"'/H“ ..... B Ean Y O e S L zomp0

18Ma0y - - - R T | 180040

Abb. 5: HUI-Goldaktien, Gold in USD/oz, Berkshire Hathaway und S&P 500 von 12/2000 bis 04/2020
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

"Der Standardschutz gegen das Desaster in der Geschichte ist immer nur Gold gewesen. Gold in jeder
Form, die ihr Land lhnen erlaubt: als Barren, Miinzen oder Aktien." Dr. Harry D. Schultz

© Global Resources Invest GmbH & Co. KG
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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.
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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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