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Rohstoff- und Kriegszyklen gehen immer Hand
In Hand (Finaler Ausbruch der Rohstoffpreise
signalisiert finalen Ausbruch der
Kriegsaktivitaten)

05.04.2021 | Dr. Uwe Bergold

Mit dieser Headline begann unser Marktkommentar 03/2015. Hierin konnte man u.a. Folgendes lesen:

"Als wir vor 15 Jahren strategisch in den Gold- und Rohstoffsektor wechselten, wiesen wir bereits damals auf
den Umstand hin, dass jede sékulare Rohstoff-Hausse unzertrennbar mit Geldentwertung (Inflation) und
geopolitischen Unruhen (Krieg) einhergeht. Die Wirtschaftsgeschichte der vergangenen 250 Jahre ist voll mit
Beispielen davon (siehe hierzu bitte Abb. 1).
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Abb. 1: Rohstoffpreisentwicklung in USD, inkl. signifikanter Kriegsereignisse von 1770 bis 2014
Quelle: Quelle: GR Asset Management, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold

Zum Thema Geldentwertung und Inflation haben wir seit dem Jahrtausendwechsel unzahlige Kommentare
verfasst, weshalb wir diesmal auf diese Thematik nicht mehr ndher eingehen wollen. Nur so viel: Seit der
Einflhrung des Euro als Buchgeld im Januar 1999 hat die europaische Einheitswahrung in Unzen Gold
(Inflationsmessung durch den Markt) mehr als 75 Prozent an Wert verloren.

Mit den 100 Euro, mit denen Sie am 01.01.1999 noch 12,7 Gramm Gold kaufen konnten, kénnen Sie aktuell
nur mehr 2,8 Gramm des Edelmetalls erwerben. Und diese Entwicklung wird sich - trotz der standigen
Stabilitdtsbekundung durch die EZB - exponentiell weiterentwickeln. Allein in den vergangenen 14 Monaten
(taktisches Gold-Tief war bereits im Dezember 2013) stieg der Goldpreis in Euro um mehr als 20 Prozent,

19.12.2025 Seite 1/6


/profil/5--Dr.-Uwe-Bergold
/artikel/235810--Rohstoff--und-Kriegszyklen-gehen-immer-Hand-in-Hand.html

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

der "Deflationspropaganda" zum Trotz.

Neben der Problematik der Massenenteignung durch Inflation, wollen wir aufgrund des aktuellen Anlasses -
der sich zuspitzenden Geopolitik (im letzten Drittel eines jeden Rohstoffzyklus kommt es zur gré3ten
Kriegsdynamik) - die Entwicklung der Rohstoffpreise innerhalb dieser Kriegszyklen unter die Lupe nehmen.
Dass Krieg und Frieden mit Wirtschafts- und Borsen-(Rohstoff-)Zyklen zusammenhangen wurde von vielen
schon immer geahnt. Wie sehr dies stimmt, wird in Abbildung 1 ersichtlich. Alle 30 bis 40 Jahre (sékulare
ZyKlik) erreicht die Wirtschaft ihnren Wachstumszenit (zuletzt im Jahr 2000).

Nach zirka 20 Jahren Prosperitat mit zunehmender Produktivitat ist ein hoher Sattigungsgrad erreicht und es
kommt zur Wirtschaftskontraktion. Im Rahmen der Fiskal- und Geldpolitik wird versucht, diesen Absturz zu
verhindern und inflationar die Wirtschaft am Laufen zu halten (monetére lllusion). Uber die erst kontrollierte,
kommt es spéater zur unkontrollierten Geldmengenausweitung. Dies fuhrt dazu, dass anstatt eines
deflationéren Kollapses, alle Anlageklassen inflationar zumindest nominal oben gehalten oder unter hoher
Volatilitht sogar nominal weiter steigen.

Real, also inflationsbereinigt, fallen jedoch alle zinstragenden Anlageklassen zirka 20 Jahre bis zum
nachsten sékularen Tief (bei gleichzeitigem Gold- und Rohstoff-Hoch). Dann beginnt ein strategischer
Expansionszyklus von Neuem. Langfristig profitiert die Anlageklasse Rohstoffe am meisten von der
expansiven Geldpolitik, da - wie bereits erwéhnt - in dieser Zeit die zinstragenden Anlageklassen
inflationsbereinigt Kapital vernichten.

Seit dem Jahr 2000 (letztes sakulares Wirtschaftshoch) sind der DAX, der REXP und der Deutsche
Immobilien-Index inflationsbereinigt im Minus. Alles was in den vergangenen 15 Jahren ablief kbnnte man -
aufgrund der strukturellen Geldentwertung - unter monetéarer lllusion bezeichnen. Langfristig korrelieren nur
Gold und Rohstoffe positiv zur Inflation. Je néher sich eine sékulare Rohstoff-Hausse dem Ende zubewegt,
desto dynamischer werden die Ausschlage. Verursacht wurden diese extremen Rohstoffpreisanstiege am
Ende jeder Hausse durch sich immer massiv zuspitzende Geopolitik.

Interessanterweise stiegen einige Male Rohstoffpreise sogar noch nach dem Ende des Krieges eine Weile
weiter. Betrachtet man die vergangenen 250 Jahre, so kann man zirka alle 30 bis 40 Jahre ein sakulares
und alle 70 bis 80 Jahre ein Drei-Generationen-Rohstoffpreishoch, inklusive einem Kriegsende,
feststellen...”

Rohstoffpreisausbruch ins Finale signalisiert finalen Ausbruch der Kriegsaktivitaten

Am 31.03.2021 konnte man auf dem Blog "The Economic Collapse" unter dem Titel “As Russian Tanks
Move Toward Ukraine, The Globe Braces For The Possibility That World War 3 Could Soon Erupt” unter
anderem Folgendes lessen:

“... Well, it turns out that Ukrainian President Volodymyr Zelensky essentially signed a declaration of war
against Russia on March 24th. The document that he signed is known as Decree No. 117/2021, and you
won't read anything about it in the corporate media ...”

Mit dem finalen Ausbruch der Rohstoffpreise aus der 4-jahrigen Bodenformation (2016 - 2020) im Februar
2021 (siehe hierzu rechtes rotes Rechteck in Abbildung 2), brechen hierzu parallel anscheinend auch die
finalen Kriegsaktivitdten aus. Der "Drei-Generationen-Zyklus" l1auft wie ein Schweizer Uhrwerk und I&sst sich
- laut Ray Dalio - bis ins Alte Testament zuriickverfolgen (hierzu mehr: Der vierte apokalyptische Reiter hat
in 2016 bereits sein Pferd bestiegen).
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Abb. 2: Reuters Commodity Index (Rohstoffpreise gleichgewichtet) von 12/1997 bis 03/2021
Quelle: GR Asset Management, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold

Taktisch betrachtet stellt der erste "Pull Back" nach einer markttechnisch komplementierten Bodenformation
immer die letzte glinstige Nachkaufgelegenheit in einem neu begonnenem Bullenmarkt dar (siehe hierzu
linkes rotes Rechteck in Abbildung 2). Der aktuelle Pull Back bei den Rohstoffpreisen im Marz 2021 lasst
sich mit dem Pull Back im Fruhjahr 2003 vergleichen. Im Anschluss daran nahm die Rohstoff-Hausse erst
richtig an Fahrt auf und endete im Frihjahr 2008. Somit wirde sich aktuell ein Zeitfenster von etwa flnf
Jahren, bei einer jedoch - aufgrund der historisch einmaligen expansiven Geld- und Fiskalpolitik - viel
starkeren Amplitudenentwicklung als in den 2000er Jahren, ergeben!

Minenaktien generieren ebenfalls ihren ersten Pullback nach abgeschlossenem Boden
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Abb. 3: Allgemeiner Minen-Index (schwarz) versus Goldminen-Index (gelb) von 07/1997 bis 03/2021
Quelle: GR Asset Management, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold

Neben den Rohstoffpreisen generieren auch die dazugehdrigen Minenaktien ihren ersten "Pull Back" nach
der markttechnisch komplementierten Bodenformation (siehe hierzu die beiden roten Kreise in Abbildung 3).
Auch dies stellt, besonders bei den Goldminenaktien, héchstwahrscheinlich die letzte Gelegenheit dar,
nochmals giinstig nachkaufen zu kdnnen. Fundamental stellt der Edelmetallaktiensektor aktuell ebenfalls
eine historisch einmalige Unterbewertung dar!

Unsere Investmentfonds mit unterschiedlicher Marktkapitalisierung sind die einzigen Fonds weltweit, die im
Rahmen der makrookonomischen Zyklik agieren. Im "6konomischen Sommer" liegt ihr Fokus auf Standard-
und im "6konomischen Winter" auf Gold- & Rohstoffaktien (siehe hierzu: Macroeconomic Cycle Made Visible
in Real Terms as Protection against Asset lllusion):

e PA ValueFlex (physisches Gold + grofl3kapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

¢ GR Noah (mittelkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

e GR Dynamik (kleinkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien) "Bester Fonds" bei Refinitiv Lipper Fund
Awards 2021

https://thevaluescout.com
"Der Burger wird seit jeher vierfach besteuert: Als erstes mit der direkten Einkommensteuer, dann bei
fortschreitender Entwicklung mit der indirekten Umsatzsteuer. Spater kommt die versteckte Inflationsteuer in
Form der Miinzverschlechterung hinzu, welche im Gegensatz zu den ersten beiden immer einen
exponentiellen Verlauf nimmt und am wenigsten vom Publikum realisiert wird. Zu allerletzt, im Finale eines
jeden Dreigenerationenzyklus, erscheint dann per Wehrzwang die Blutsteuer in Form der Kriegspflicht,
welche jeden Zyklus abschlief3t."

Goldpreis in EUR pro Unze auf Monatsschlusskursbasis
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Abb. 4: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 - 03/2021
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Gold(aktien) versus Standardaktien (am 31.12.2000 hat unser strategisch systematisches
GR-Konzept von Standardaktien auf Goldinvestments umgeschaltet)
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Abb. 5: HUI-Goldaktien, Goldpreis in USD, Berkshire Hathaway, Weltaktien-Index von 12/00 bis 03/21
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
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