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Kriegswirtschaft bedeutet ausnahmslos Inflations- & Rohstoffpreisexplosion!

Der Vorsitzende des Deutschen Bundeswehrverbandes, Oberst André Wustner (Quelle:
Bundeswehrverband fur eine Art Kriegswirtschaft), der Vorsitzende der Européischen
Volkspartei (EVP), Manfred Weber (Quelle: Weber fordert ,Kriegswirtschaft in der EU") und
der Vorsitzende des NATO-Militdrausschusses Admiral Rob Bauer (Quelle: Oberster NATO-

Funktionar fordert Ubergang zu einer «Kriegswirtschaft») haben — im Rahmen der

Kampfpanzerlieferung an die Ukraine — unabhéngig voneinander fir Deutschland, Europa
und alle NATO-Staaten eine ,Art Kriegswirtschaft® gefordert. Unsere Aulenministerin
Annalena Baerbock toppt dies noch mit der Aussage: ,Wir fihren Krieg gegen Russland!®

(Quelle: Annalena Baerbock: "Wir fiihren Krieg gegen Russland!"). Die Kriegszyklik nimmt

weiter ungehindert an Fahrt auf und die derzeitig allgemeine Kriegsrhetorik erinnert doch

stark an George Orwells Roman 1984: ,Krieg ist [eine] Frieden[smission]!“.

In unserem Marktkommentar vom 04.04.2017 konnte man zu der sich aktuell zuspitzenden

Geopolitik bereits folgendes lesen:

"...In jedem Sabbat-Jahrzehnt der vergangenen 300 Jahre tauchten, neben der jeweils
epochalen Gesamtverschuldung, immer vier "apokalyptische Reiter" - in Form von vier
aufeinanderfolgenden Finanzmarktblasen - auf. Als erstes erschien die Aktienblase, gefolgt
von einer Immobilien- und daraufhin erscheinenden Anleihenblase. Der letzte "Reiter"
tauchte immer in Form einer Rohstoffpreisblase, begleitet von extremer Wahrungsabwertung
und groBem Krieg auf ("Continentals"-Abwertung vor dem Unabhéangigkeitskrieg,
"Greenback"-Abwertung vor dem Sezessionskrieg, "Dollar"-Abwertung vor dem 2. Weltkrieg,
"Globales QE" vor dem ?-Krieg)...Den drei Generationen-Zyklus kann man nicht nur bis zum
Ende des 18.Jahrhunderts (siehe hierzu bitte Abb. 1), sondern auch noch weiter, bis zum
Beginn der Neuzeit, zurtckverfolgen. Er lauft wie ein Schweizer Uhrwerk ab und wird
trotzdem fur das Publikum immer nur im Finale sichtbar. Die Masse hat keine Ahnung vom
Drehbuch, nach welchem bereits seit Uber 400 Jahren (Borsenbeginn war 1603) immer
dasselbe Stick aufgefuhrt wird. Ohne jegliche Vorwarnung, ist jede dritte Generation dazu

verdammt, wieder von vorne zu beginnen. Auch dieses Mal wird es nicht anders sein...*”


https://www.finanznachrichten.de/nachrichten-2023-01/58147164-bundeswehrverband-fuer-eine-art-kriegswirtschaft-003.htm
https://www.morgenpost.de/politik/article237463255/EVP-Chef-Manfred-Weber-fordert-Kriegswirtschaft-in-der-EU.html
https://www.msn.com/de-de/nachrichten/politik/der-oberste-milit%c3%a4rfunktion%c3%a4r-der-nato-fordert-die-nato-staaten-auf-zu-einer-%c2%abkriegswirtschaft%c2%bb-%c3%bcberzugehen/ar-AA16QMLJ
https://www.msn.com/de-de/nachrichten/politik/der-oberste-milit%c3%a4rfunktion%c3%a4r-der-nato-fordert-die-nato-staaten-auf-zu-einer-%c2%abkriegswirtschaft%c2%bb-%c3%bcberzugehen/ar-AA16QMLJ
https://www.news.de/politik/856719474/annalena-baerbock-schockt-mit-krieg-gegen-russland-aussage-aussenministerin-und-auswaertiges-amt-erklaeren-satz/1/
https://www.goldseiten.de/artikel/325964--Der-vierte-apokalyptische-Reiter-hat-in-2016-bereits-sein-Pferd-bestiegen.html
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Abb. 1: Rohstoffpreisentwicklung in USD, inkl. signifikanter Kriegsereignisse von 1770 bis 2014
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Des Weiteren konnte man in unserer Publikation aus 2017 folgendes lesen:

»...Wir haben aktuell drei epochale Blasen (Aktien, Immobilien und Anleihen) und eine
Antiblase (Rohstoffsektor). Jeder Neuanfang und jede (echte) Wahrungsreform in der
Geschichte kam immer im Anschluss an eine epochale Rohstoffpreisblase [inkl. Krieg
und/oder Revolution]. Auch dieses Mal wird der kommende ,Reset’, um das Jahr 2020
herum, nicht anders verlaufen. Schiitzen Sie sich durch ein Edelmetallinvestment, bestehend
aus Gold, Silber und Gold- & Silberaktien. Ohne Edelmetalle wird es sehr schwer werden,

die kommenden Jahre einigermalRen unbeschadet zu Gberstehen...”

Geschichte der Kriegswirtschaft und Kriegsfinanzierung durch Inflation

Nachdem Konig Croesus von Lydien zirka 550 v. Chr. die ersten staatlichen Goldminzen
pragen lie3, begann damit erstmalig die Moglichkeit der Staatsfinanzierung durch
Inflationierung Uber die Miuinzverschlechterung. Besonders das westromische Reich
finanzierte seine Kriege durch standige Qualitatsverschlechterung und somit kinstlicher
Vermehrung (Inflare = Aufblahen) seiner Gold- (Aureus) und Silber- (Denar) Minzen, welche
am Ende des Reiches, ca. 300 n. Chr., nur mehr 10 Prozent ihres eigentimlichen
Edelmetallgehalts zur Emission enthielten. Das Ende des westromischen Reiches ging
parallel einher mit dem Ende seiner Geldwertstabilitat. Verfallt das Geldsystem (durch
Inflationierung) bedeutet dies zwangsweise auch den Verfall des Gesellschaftssystems: Je
hoher die Inflation, desto starker schreitet die Entzivilisierung fort (Erodierung der Moral und

Qualitat in allen wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Bereichen)!


http://www.gr-assetmanagement.de/

Die erste Papiergeldinflation fand in China um zirka 1370 statt, welche im Rahmen der Ming-
Dynastie als ,Epoche des ungeheuren Krieges“ in die Geschichtsschreibung einging.
Besonders im 20. Jahrhundert, welches das Jahrhundert der zwei Weltkriege darstellte, fand
die Finanzierung der Kriege hauptsachlich tber Inflation (,versteckte Form der Besteuerung®)
statt. Bereits zu Beginn des ersten Weltkrieges losten alle beteiligten Kriegsnationen ihre
Wahrungen vom Goldstandard. Wéare die Goldbindung beibehalten worden, hatte man den
Krieg spatestens nach sechs Monaten, wegen Geldmangel auf beiden Seiten, einstellen
missen! Ahnlich verhielt es sich mit dem zweiten Weltkrieg. Nach dem ersten Weltkrieg
wurde wieder eine ,Teil*-Golddeckung eingefihrt, nach dem zweiten nur mehr ein Gold-
Dollar-Standard. Dieser wurde dann am 15. August 1971, zur weiteren Finanzierung des
Vietnamkriegs, beendet. Seit diesem Datum befinden wir uns in einem Zustand der
strukturellen Dauerinflation (Inflationen verlaufen ausnahmslos exponentiell!), welche nun —
mit Beginn des 2020er Jahrzehnts — in das finale geopolitische und monetare Stadium
Ubergegangen ist! Seit dem 17. Jahrhundert (Papiergeldbeginn im Westen) gab es zirka 750
Papierwahrungen, von denen heute noch knapp 150 existieren. Alle sind ausnahmslos
inflationar verschwunden! Auch bei den derzeitig noch existierenden wird dies nicht anders
sein. Die von vielen, seit mehr als 20 Jahren, prognostizierte Deflation wird nur an einem
einzigen Tag stattfinden, am Tag der Wahrungsreform! Danach werden wir, nach Minz- (500
v. Chr.) und Papiergeld (1400 n. Chr.), in die Ara des Digitalgeldes eintreten - nicht die des
Bitcoin, sondern die des CBDC (2027 n. Chr.)!

Rohstoffinvestments, besonders Silber und Edelmetallaktien, sind relativ
(gegentber dem DJIA) betrachtet epochal unterbewertet!
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Abb. 2: Silberpreis in USD (oben) versus Silber-DJIA-Ratio (unten) von 01/1979 bi 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Betrachtet man das Silber-DJIA-Ratio im unteren Teil von Abbildung 2 und das BGMI-DJIA-
Ratio in Abbildung 3, so visualisiert sich doch relativ schnell die aktuell epochale
Unterbewertung beider Edelmetallinvestments gegentiber dem DJIA im historischen Kontext.
Wahrend das Silber-Ratio noch signifikant unter seinem sakularem Tiefpunkt von 1971
notiert (Silber stand damals bei 1,28 USD/Unze, aktuell bei 23,75 USD/Unze), verlauft das
BGMI-Ratio noch immer unter seinem historischem Tief von 1961 (BGMI notierte damals bei
37, aktuell bei 984). Wenn sich Silber und die Goldminenaktien am kommenden sékularen
Hoch ahnlich verhalten, wie am vorherigen, im Jahr 1980, dann wirde dies flr Silber einen
Hebel auf die Standardaktien des DJIA von 55 (!) bedeuten. Fir Goldminen wirde die
gleiche Entwicklung wie 1980 einen Hebel auf den DJIA von 45 (!) darstellen. Wie wir

wissen, wiederholt sich Geschichte zwar nie im Detail, jedoch reimt sie sich immer!
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Abb. 3: BGMI — DJIA — Ratio von 01/1952 bi 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Betrachtet man neben dem BGMI Goldaktien — DJIA Standardaktien — Ratio in Abbildung 3
noch zusatzlich die Goldaktien im Verhaltnis zum MSCI Welt-Rohstoffaktien-Index in
Abbildung 4, so ergibt sich auch hier eine &hnliche historische Unterbewertungssituation wie
bei der Betrachtung gegentber den Standardaktien. Das Goldminen-Rohstoffaktien-Ratio
hat im November 2022 fast dieselbe Unterbewertungssituation erlebt, wie zum
Jahrtausendwechsel. Seit dem 4. Quartal 2022 generieren die Goldaktien nun eine
Outperformance gegentber dem MSCI Welt-Rohstoffaktien-Index. Seit Beginn der sékularen
Gold-Hausse zum Jahrtausendwechsel sahen wir im Goldsektor sechs taktische Hausse-
Impulse, in denen die Goldminen die Rohstoffaktien und Gold outperformten. Hierbei stiegen
der BGF World Gold Miners in USD jeweils zwischen + 80 und + 400 % (siehe hierzu
unteren Teil in Abbildung 4).


http://www.gr-assetmanagement.de/

Wir wissen noch nicht, um wieviel die Goldminen im aktuell begonnenen siebten Hausse-
Impuls steigen werden. Jedoch visualisiert sich die Ausgangslage, sowohl gegeniber den
Standard- als auch gegeniber den Rohstoffaktien ahnlich, wie zu Beginn der 2000er-Gold- &
Rohstoff-Hausse. Goldminen sind neben der technischen Intermarket-Betrachtung auch
aktuell fundamental epochal unterbewertet!
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Abb. 4: BGF World Gold Miners (schwarz, oben) und Gold in USD/oz (gelb, oben) versus BGF World
Gold Miners — MSCI World Commaodity Producers — Ratio (unten) von 02/1995 bis 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Der Wechsel vom Petro-Dollar zum Petro-Yuan wird fir massive geo- und
geldpolitische ,,Storungen“ sorgen!

Diese Entwicklung haben wir bereits im vergangenen Jahr mehrfach kommentiert und hierin
liegt fur uns auch der Schlissel fur die finale Kriegs-, Inflations- und dementsprechend fir
die Rohstoffpreisentwicklung. Wir publizieren deshalb auch nochmals die aktuelle USD-
Betrachtung Stand Ende Januar 2023 (siehe hierzu Abbildung 5).
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Abb. 5: USD-Index (oben schwarz) versus Goldpreis in USD (oben gelb), inkl. des zyklischen
Momentums des USD-Index (unten) von 01/1980 bis 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Zum US-Dollar schrieben wir in unserem Marktkommentar am 04.07.2022 Folgendes:

,...Der US-Dollar bildet zusammen mit Gold (Deckung bis 1971) und Ol (,Petro-Dollar” seit
1973) ein quasi ,Magisches Dreieck”. Diese Konstellation wurde seit 50 Jahren immer auch
militarisch konsequent verteidigt. Sollte, aufgrund der BRICS-Aktivitaten, der ,Petro-Dollar*
Status fallen, dann wird der US-Dollar (Kaufkraft der US-Wahrung) kollabieren. Dies wirde
dann zwangsweise zur Explosion der Rohstoff- und letztendlich auch zur Explosion der

Konsumentenpreise fiuhren (Wichtig: nominal in USD nicht real!)...”

,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.”

Dr. Uwe Bergold

...zur letzten ,Besteuerungsform® ganz aktuell: Wiedereinsetzung der Wehrpflicht in
Deutschland (Quelle: WELT, 31.01.2023)

GR Asset Management als Advisor folgender Publikumsfonds:

e PA ValueFlex (physisches Gold + grof3kapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)
¢ GR Noah (mittelkapitalisierte Gold- & Rohstoffaktien)

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



https://www.goldseiten.de/artikel/544128--Drei-Blasen-versus-eine-Antiblase---Extreme-Volatilitaet-in-allen-vier-Anlageklassen.html?seite=2
https://www.welt.de/politik/deutschland/video243531345/Patrick-Sensburg-Deutschland-ist-nicht-zu-verteidigen-wenn-wir-keine-Wehrpflicht-haben.html
https://www.welt.de/politik/deutschland/video243531345/Patrick-Sensburg-Deutschland-ist-nicht-zu-verteidigen-wenn-wir-keine-Wehrpflicht-haben.html
https://fondsfinder.universal-investment.com/de/DE/Funds/DE000A0YEQY6
https://fondsfinder.universal-investment.com/de/DE/Funds/DE000A0YEQY6
https://fondsfinder.universal-investment.com/de/DE/Funds/DE0009799536
https://fondsfinder.universal-investment.com/de/DE/Funds/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

Goldpreis in EUR pro Unze auf Monatsschlusskursbasis
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Abb. 6: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 bis 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Abb. 7: DAX in EUR (oben) versus DAX in Unzen GOLD (unten) von 01/1976 bis 01/2023
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

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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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.
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Wichtige Hinweise zum Haftungsausschluss:

Alle in der Publikation gemachten Angaben wurden sorgfaltig recherchiert. Die Angaben,
Informationen, Meinungen, Recherchen und Kommentare beruhen auf Quellen, die fir
vertrauenswuirdig und zuverlassig gehalten werden. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung und Recherche
kann fir die Richtigkeit, Vollstdandigkeit und Aktualitdt der Angaben und Kurse keine Gewahr
Ubernommen werden. Die geauferten Meinungen und die Kommentare entsprechen den
personlichen Einschatzungen der Verfasser und sind oft reine Spekulation ohne Anspruch auf
Rechtsgiiltigkeit und somit als satirische Kommentare zu verstehen. Alle Texte werden ausschlieBlich
zu Informationszwecken erstellt. Die in der Publikation verdffentlichten 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 ausschlie3lich auf diese Informationen gestiitzt sein.
Dieses Werk ist keine Wertpapieranalyse. Potenzielle Anleger sollten sich in ihrer Anlageentscheidung
von geeigneten Personen individuell beraten lassen. Gestiitzt auf seine unabhé&ngige Beurteilung
sollte sich der Anleger vor Abschluss einer Transaktion einerseits Uber die Vereinbarkeit einer solchen
Transaktion mit seinen Verhdltnissen im Klaren sein und andererseits die Wahrungs- und
Emittentenrisiken, die besonderen finanziellen Risiken sowie die juristischen, regulatorischen,
kreditmafRigen, steuerlichen und buchhalterischen Konsequenzen der Transaktion in Erwagung
Ziehen.

Weder die Global Resources Invest GmbH & Co. KG noch einer ihrer Gesellschafter, Geschéftsfiihrer,
Angestellten oder sonstige Personen Ubernehmen die Haftung fir 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
geschiutzt. Alle Rechte bleiben vorbehalten. Eine unrechtméaRige Weitergabe der Publikation an Dritte
ist nicht gestattet. Er ist ausschlieBlich fur die private Nutzung bestimmt. Die Vervielféltigung,
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
zuléssig. Diese Analyse und alle darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den
Landern bestimmt, nach deren Gesetz dies zuléssig ist.



