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Die Hausmadchen-Hausse 2.0 ("Echo-Blase")
Ist zu Ende

02.05.2025 | Dr. Uwe Bergold

Finaler Kapitalflusswechsel von Aktien hin zu Gold- & Rohstoff-Investments

Im April 2000, also genau vor 25 Jahren, wurde ein Artikel mit der Headline "Die Hausmadchen-Hausse ist
zu Ende — Schwerpunkt NEUER MARKT (Autor: Uwe Bergold)" in der Fachhochschulzeitung
Amberg-Weiden publiziert. Hierin konnte man unter anderem Folgendes lesen:

"...Das technische Kaufsignal fiir den Neuen Markt (Frankfurt) bekam ich am 01.10.99, untermauert vom
Sentiment "Crash-Angst". Das technische Verkaufsignal (Trendbruch) bekam ich am 15.03.00, verstarkt
durch die "Hausmadchen-Euphorie". Es gab Uberall nur noch ein Thema: "Mit Aktien schnell reich zu
werden"... (siehe hierzu Abbildung 1)"
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Abb. 1: Auszug aus einem Kommentar zum deutschen Aktienmarkt (Neuer Markt) im April 2000, inkl. dem
TecDAX-Kursverlauf (ehemals NEMAX50) in EUR und in GOLD von damals (2000) bis heute
Quelle: Fachhochschulzeitung Amberg-Weiden, Ausgabe 04/2000, Autor Uwe Bergold

Der Neue Markt notierte damals am Top im Mérz 2000 bei 9.632 Punkten. Aktuell steht er
(Namensanderung von Nemax50 zu TecDAX) bei 3.297. Dies ist ein nominaler — in EURO bewerteter —
Verlust von etwa 65 Prozent in 25 Jahren. Real — in GOLD bewertet — hat der TecDAX-Index seit dem
Jahrtausendwechsel bis dato bereits mehr als 95 Prozent an Kaufkraft verloren!
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Abb. 2: MSCI Deutschland in USD (oben) und in GOLD (unten) bewertet von 12/1969 bis 04/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Auch der breite deutsche Aktienmarkt, welcher anhand des MSCI Deutschland visualisiert werden kann
(stellt 85 Prozent der deutschen Boérsenkapitalisierung dar), hat "real" — in Gold bewertet — ebenfalls seit dem
Méarz 2000 (ein Vierteljahrhundert reale sékulare Baisse) bereits tiber 85 (!) Prozent an Kaufkraft verloren
(siehe hierzu unteren Teil in Abbildung 2). Und trotz alledem fragt sich das Publikum immer, wann doch
endlich die Blase platzen wird.

Aufgrund der "monetaren lllusion” (Bewertung in einer Wahrung, welche Monat fir Monat an Kaufkraft
verliert), versteht die breite Masse der Anleger nicht, dass die Blase bereits im Marz 2000 geplatzt ist und
sich der Boérsenwert seitdem "real”, nicht als Crash, sondern als Prozess sukzessive auflést. Der DAX zum
Beispiel hat "real", seit seinem sakularen Top im Marz 2000, bereits Uber 70 Prozent an Kaufkraft gegeniber
Gold (in Goldgeld bewertet) eingebi3t (siehe hierzu unteren Teil in Abbildung 8)! Das Publikum wacht leider
immer erst im Finale auf. Auch dieses Mal wird es nicht anders sein.

Genau ein Jahr spater — am 11.03.2001 — sprachen wir dann unsere strategische Kaufempfehlung fir den
Gold(minen)-Sektor aus. In unserem damaligen "Technical Research Report — Ausgabe 10/01" konnte man
unter anderem Folgendes lesen:

"...ist die Gefahr ziemlich grof3, dass wir Anfang Mai — in einer aufflammenden Euphorie — einen Crash bei
den Blue-Chip-Markten erleben [finalisiert am 11.09.2001] => Gold als Krisensymptomindikator deutet darauf
hin => prozyklischer Kauf der Goldminen...Markttechnisch wird das charttechnische Kaufsignal ebenfalls
durch bullische Indikatorendivergenzen bestatigt. Beim Bruch des GD 200 kdnnte ein "Short-Sgeeze"
(Terminabsicherungen der Gold-Preise) fur stark ansteigende Kurse sorgen [Goldpreis notierte damals bei
270 USD/oz] ..."

Am 19.07.2002 erschien draufhin in der FAZ - Frankfurter Allgemeine Zeitung (Autor: Rolf Ackermann) ein
Artikel mit der Headline ,Die Arche Noah in katastrophalen Borsenzeiten®. Hierin konnte man unter anderem
Folgendes lesen:

"...Den Goldpreis sieht er zum Beispiel in flinf bis 10 Jahren bei 3.000 Dollar je Unze [dauerte aufgrund QE,
ZIRP und NIRP nun 13 Jahre langer] — derzeit liegt er bei rund 320 Dollar. Wer auf solche Szenarien setzen
will, brauche aber starke Nerven. "Viele werden das emotional nicht durchstehen”, sagt Bergold und meint
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damit die zu erwartende und unvermeidliche Kursachterbahnfahrt [damals war eine Goldpreisprognose von
3.000 US-Dollar eine Verschwoérungstheorie]...Eine veritable Weltwirtschatfskrise stehe uns bevor [ein
Goldpreisanstieg von 320 auf 3.000 USD entspricht einem USD-Kaufkraftverlust von knapp 90 Prozent].
Hoffentlich irrt der Hellseher aus der Oberpfalz wenigstens in diesem Punkt..."

An dieser strategischen Sichtweise hat sich in den vergangenen 25 Jahren — trotz der kinstlichen
Wirtschaftserholung durch QE, ZIRP und NIRP in den 2010er Jahren — bis heute nicht das Geringste
geandert. Was damals die 320 waren, sind nun aktuell die 3.200 US-Dollar. Die damalige Prognose von
3.000 kann nun fur das Finale auf 30.000 US-Dollar je Unze angehoben werden (wobei der Golpreis nicht
das Edelmetall, sondern den Verfall des US-Dollars widerspiegelt).

Der DJIA und GOLD haben irgendwann, am Ende dieses Jahrzehnts, ein "Rendezvous”. Wo sie sich treffen
(bei 3.000, 30.000, 300.000 etc.) entscheidet die FED, dass sie sich treffen, der Markt. Und egal, wo sich der
nominale Treffpunkt befindet, die Goldkaufkraft gegentiber dem Dow Jones Industriel Average (DJIA) wird
sich vom jetzigen Niveau aus auf alle Féalle noch mehr als verzehnfachen. Aktuell liegt das DJIA-GOLD-Ratio
bei 12 (zur Jahrtausendwende lag es bei 44)! Den nachsten sakularen Wechsel (Ende des "6konomischen
Winters" = Beginn eines neuen "3-Generationen-Zyklus") erwarten wir am Ende dieses Jahrzehnts.

Bis dahin sollte der Gold- & Rohstoff(minen)sektor, inkl. der sich daraus resultierenden Inflation
(Uberschussliquiditat als Ursache), noch formlich "explodieren” (Inflationére Depression ante portas)!

Das Shiller-KGV notiert derzeit mit 34 noch immer Gber dem Niveau vom 1929er Top, dem Beginn der
letzten Weltwirtschaftskrise!

Im Januar dieses Jahres publizierten wir einen Marktkommentar mit der Headline "Epochale Uberbewertung
am US-Aktienmarkt deutet auf epochale Turbulenzen fur 2025 hin!" Hierin konnte man unter anderem
Folgende lesen:

"...Zum Ende des Jahres 2024 steht die fundamentale Bewertungskennzahl Shiller-KGV (CAPE) mit 38
[aktuell 34] knapp 20 [aktuell 10] Prozent héher als zu Beginn der letzten Weltwirtschaftskrise, im Oktober
1929. Damals stand dieses geglattete Kurs-Gewinn-Verhaltnis bei 32. Nur einmal in der Geschichte hatten
wir einen hdheren oberen Wendepunkt. Dies war im Frihjahr 2000, bei einem KGV von 44 (wir publizierten
hierzu das strategische Verkaufssignal im Marz 2000), als die sakulare Kontraktion begann (siehe hierzu
Abbildung [3]).

Da das CAPE eine wissenschaftlich objektive Kennzahl darstellt (Robert J. Shiller wurde 2013 mit dem
Nobelpreis fur Wirtschaftswissenschaften ausgezeichnet), sollte sie von jedem Investor und jedem
Unternehmer durchaus fir strategische (nicht taktische) Entscheidungen mit einbezogen werden. Wichtig:
Laut dieser Kennzahl hat die kommende epochale Krise noch nicht einmal begonnen, sondern befindet sich
erst im "Aufwarmmodus"..."
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Abb. 3: Shiller-KGV (CAPE) auf Monatsbasis von 01/1881 bis 04/2025
Quelle: Prof. Robert Shiller (Yale University), bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold

Zum dritten Mal, nach 1929 und 2000, brach nun in 2025 der S&P 500 — bei einem Shiller-KGV (CAPE des
S&P 500) von tiber 30 - "real", in GOLD bewertet, nach unten aus. Nach dem Top im Jahr 1929 und dem im
Jahr 2000, folgte jeweils anschlieBend ein dreijahriger Aktienkollaps. Wir werden sehen, was dieses Mal —
nach dem Zwischentop in 2024 — passieren wird. Die Uberwertung konnte auch hyperinflationar (nominale
Gewinnexplosion), ohne Aktienkollaps, in solch einem kurzen Zeitraum abgebaut werden!

Im Marktkommentar vom Januar dieses Jahres konnte man des Weiteren Folgendes lesen:

"...In Bezug auf Gold waren die historischen Kaufkrafttiefpunkte des Edelmetalls immer am oberen
Wendepunkt des Shiller-KGV’s (1901, 1929, 1966, 2000 und 20247?) et vice versa. Dies bedeutet, dass trotz
des nominalen Allzeithochs des Goldpreises in US-Dollar (als auch in allen anderen Papierwahrungen), Gold
real — in Bezug auf die Kaufkraft gegeniiber dem US-Aktienmarkt [Goldwert] — noch immer epochal
unterbewertet ist (siehe hierzu oberen Teil in Abbildung [4])..."
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Abb. 4: GOLD-DJIA-Ratio (oben) versus GOLD in USD (unten) von 01/1900 bis 04/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

"...Eine &hnliche Situation gab es schon einmal, wahrend der Gold- & Rohstoff-Hausse in den 1970er
Jahren. Damals halbierte sich der Goldpreis von 1974 bis 1976, von 200 auf 100 USD/oz (dieses Mal von
2011 bis 2015, von 2.000 auf 1.000 USD/o0z), um sich dann, im Jahr 1978, zu neuen Allzeithochs
aufzumachen. Auch damals hatte die Goldminenentwicklung auf den Goldpreis einen extremen Nachlauf, da
die Edelmetallaktien aus dem Abwartstrend von 1974 erst viel spater als der Goldpreis zu einem neuen
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Allzeithoch ausbrachen (siehe hierzu oberen Teil in Abbildung 5).

Betrachtet man sich die rollierende 3- und 5-jahrige Performance des Barron’s Gold Mining Index (BGMI) im
unteren Teil von Abbildung 5, so kann man auch hier feststellen, dass wir uns aktuell in der gleichen
Konstellation befinden, wie zuletzt im Jahr 1978: 3-jahrige [Startpunkt 2024] bei minus 10 [aktuell plus 8] und
5-jahrige Performance [Startpunkt 2022] bei plus 87 [aktuell plus 129] Prozent. Im Oktober 1980 generierte
der BGMI sein sakulares Top mit einer 3-jahrigen Performance von plus 335 und einer 5-jahrigen von plus
850 Prozent! Wir werden in den kommenden drei [zwei] bis vier [drei] Jahren sehen, wo und wann der BGMI
letztendlich sein finales Top generieren wird..."
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Abb. 5: BGMI (rot oben) und GOLD (orange oben) versus 3- (rot unten) und 5-jahriger (griin unten)
Performance des BGMI von 01/1960 bis 04/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Auf diese kommende Kapitalflussrotation (Reallokation) von Aktien und Immobilen hin zu Gold- und
Rohstoffinvestments haben wir bereits in unserem Marktkommentar am 02.05.2024 mit dem Titel
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"DJIA-GOLD-Ratio impliziert kommende wirtschaftliche Kontraktion und somit Reallokation von Standard-
hin zu Gold und Gold-(Rohstoff-)aktien" hingewiesen. Hierunter konnte man unter anderem Folgendes lesen:

"...FOr unsere makrotkonomisch sékulare Betrachtungsweise spielte, neben den fundamentalen
Bewertungskennzahlen, DJIA-Dividendenrendite und S&P-Shiller-KGV, bereits zum Jahrtausendwechsel
auch die technische Intermarket-Analyse des DJIA-Gold-Ratio (DJIA in Gold bewertet) eine entscheidende
Rolle. Die Kombination aus beiden Analysemethoden generierte unser strategisches Verkaufsignal am
Aktienmarkt im Méarz 2000 und unser strategisches Kaufsignal fir Gold, Silber und Edelmetallaktien im Méarz
2001 [siehe hierzu Abbildung €]. ...

Nach der realen "echten" Aktien-Hausse in den 1980er und 90er Jahren, begann punktlich zum
Jahrtausendwechsel strategisch eine neue sékulare Aktien-Baisse (gleichzeitige Rohstoff-Hausse) mit der
ersten realen Abwartswelle (A), begleitet vom "Krieg gegen Terror". Im Anschluss daran, folgte im zweiten
Jahrzehnt des neuen Jahrtausends eine — durch QE, ZIRP und NIRP — kinstlich stimulierte Erholung (B).
Spéatestens mit "COVID 19" (gleichzeitig 40-Jahres-Zinstief) endete real dieser kiinstlich stimulierte
Aufschwung und wir befinden uns seitdem in der finalen Abwértsphase (C).

Dieser finale Abwartszyklus wird geopolitisch vom Russland-Ukraine- und Israel-(Iran)-Krieg begleitet, mit
Potenzial eines noch weiteren dritten Kriegsschauplatzes zwischen China und Taiwan. Markttechnisch
bestétigt der Trendbruch des DJIA-GOLD-Ratios nun im April 2024 prozyklisch den Beginn der finalen
6konomischen und geopolitischen Turbulenzen. Dieser kommende wirtschaftliche Tsunami wird
hdchstwahrscheinlich als (hyper)inflationare Great Depression 2.0 in die Geschichtsbiicher eingehen.

Das 6konomisch positive 2010er Jahrzehnt war nur das "Zuruckziehen des Wassers" [Mittelstand wurde
durch die epochal niedrigen Zinsen auf die kreditbasierte "Investitionsschlachtbank” gelockt], bevor nun im
2020er Jahrzehnt die Sturmflut tberall in der Wirtschaft aufschlagen wird..."
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Abb. 6: DJIA in Unzen Gold (DJIA-Gold-Ratio) von 01/1913 bis 04/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Die offensichtlichen Parallelen zum Finale der 1970er GOLD-Hausse sind eindeutig!

Vergleicht man die sakulare Gold-Hausse in den 1970er Jahren mit der heutigen, welche sich seit dem
Jahrtausendwechsel entfaltet, dann zeigt sich doch eine ziemliche Ahnlichkeit des Goldpreisverlaufs bei
einer gestreckten Zeitachse. Die Grafik in Abbildung 7 visualisiert relativ klar (Kursverlauf als
"Massenpsychogramm®"), dass wir uns nun eindeutig im Finale des 25-jahrigen Gold-Bullenmarkts befinden.

Da in den letzten 10 Prozent der Zeit (2 % Jahre) meist 90 Prozent der Amplitude (Performance) generiert
wird, sollte man sich auf extreme Kursgewinne sowohl bei Gold, Silber als auch bei den dazugehdrigen
Minen, hierbei besonders bei den Junior-Minen, einstellen (siehe hierzu Abbildung 8). Am Ende der
sakularen Baisse (2027/28), welche zum Jahrtausendwechsel begann, werden dann der MSCI World-Aktien
und -Immobilien real, in Gold bewertet, jeweils wieder signifikant mehr als 90 (bis dato -75 und -85) Prozent
an Kaufkraft verloren haben, wie an jedem vorherigen 3-Generationen-Zyklus-Ende, ohne dass das
Publikum jemals versteht, was vor sich geht!

Gold Bull Markets, 1970's and Today
1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023 2027

$875 $9,000
Gold als "Routenplaner" &
"Inflationsseismograph" zeigt ganz klar,
dass wir uns im Finale befinden!
200USD in 1974
2.000USD in 2011
$175 $1,500
100 USD in 1976
1.000USD in 2015
S35 $250

1970 1972 1974 1976 1978 1980

Abb. 7: Goldpreis in USD von 1999 bis 2025 (rot) und von 1970 bis 1980 (blau)
Quelle: GoldSilver.com, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold
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Abb. 8: Beispiele der Kursentwicklungen von Junior Gold- & Silberminenaktien in den letzten beiden Jahren
der sakularen Gold-Hausse in den 1970er Jahren von Anfang 1979 bis Ende 1980
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Edelmetall- und Rohstoffinvestments, ob in physischer (aul3erhalb des offiziellen Zahlungssystems) oder in
Aktienform (innerhalb des offiziellen Zahlungssystems), mit Gold als "Nullpunkt" des globalen 6konomischen
und politischen Handelns, werden die einzige Anlageklasse sein, welche in diesem "Inflations- und
Kriegs-Jahrzehnt" real signifikant an Kaufkraft zunehmen wird (alle drei zinstragenden Anlageklassen
werden — bis am Ende dieser wirtschaftlichen Kontraktion — in Gold bewertet noch weiter signifikant fallen)!

Nach der historisch einmaligen "Aktienblase" (2000), der historisch einmaligen "Immobilienblase” (2008) und
der historisch einmaligen "Anleihenblase" (2020), wird die epochale Krise, welche zum Jahrtausendwechsel
begann (9/11 war der sédkulare Kriegszyklus-Beginn => erster und bisher einziger NATO-Bundnisfall), mit
einer historisch einmaligen "Rohstoffblase" (202?) enden!

"Die perfekte Diktatur wird den Anschein machen, einem Geféngnis ohne Mauern, in dem die Gefangenen
nicht einmal davon trAumen auszubrechen. Es ist ein System der Sklaverei, bei dem die Sklaven dank
Konsum und Unterhaltung [panem et circenses] ihre Liebe zur Sklaverei entwickeln."

Aldous Huxley (Autor von "Schéne Neue Welt" im Jahr 1932)

Wir befinden uns eindeutig kurz vor dem Ende des aktuellen "3-Generationen-Zyklus"
(Super-Verschuldungs-Zyklus), welcher in diesem Jahrzehnt noch abgeschlossen werden wird! Ohne
Verstandnis der globalen politischen und makroékonomischen Zusammenhéange wird es in den kommenden
3-4 Jahren fur die Mittelschicht und den Mittelstand sehr schwer werden, sich, seine Familie und sein
Vermdgen sicher durch das kommende 6konomische und gesellschaftliche Jahrhunderttief
("3-Generationen-Zyklus-Ende" tritt zirka alle 80 Jahre auf) zu bringen.

Naheres zum Kurspotenzial von Gold, Silber und den Edelmetallaktien in diesem Jahrzehnt:
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Dr. Uwe Bergold - 2025ff - Kriegszyklus, Rohstoff- und Minen-Hausse!? (Teill)
Dr. Uwe Bergold - 2025ff - Kriegszyklus, Rohstoff- und Minen-Hausse!? (Teil2)

GR Asset Management als Advisor folgender Publikumsfonds:

o PA ValueFlex (physisches Gold + groRkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)
o GR Noah (mittelkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

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

Goldpreis in EUR pro Unze auf Monatsschlusskursbasis

EUR/Ounce Fixing

[center]Abb. 9: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 bis 04/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

DAX nominal in EUR und real in Gold
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https://www.youtube.com/watch?v=a7Q5XwQaDs8&t=1s
https://www.youtube.com/watch?v=OmWWlTdXBUU
https://www.onvista.de/fonds/PRO-AURUM-VALUEFLEX-EUR-ACC-Fonds-DE000A0YEQY6
https://www.onvista.de/fonds/GR-NOAH-EUR-ACC-Fonds-DE0009799536
https://www.onvista.de/fonds/GR-DYNAMIK-EUR-ACC-Fonds-DE000A0H0W99
https://resourcehub.refinitiv.com/lfa-europe-winners/444586_lipperfundawardsgermany/celebrating-resilience-winners?utm_campaign=444586_LipperFundAwardsGermany&elqCampaignId=14303&utm_source=LipperFundAwards.com&utm_medium=Display&utm_content=&utm_term=&referredBy=LFA.com
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[center]Abb. 10: DAX nominal in EUR (oben) versus DAX rea
Quelle: GR Asset Management, L

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