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Marktkommentar 30.11.2025

»Beton-“ & ,,Digital-Gold“ kiindigen massive Turbulenzen fur 2026 an!

- Silberausbruch bestatigt Kapitalrotation in die letzte Antiblase ,,Rohstoffe* -

Genau vor vier Jahren bekamen wir am deutschen Immobilienmarkt das finale
Verkaufssignal (realer Aufwartstrendbruch) als Startpunkt fir den wirtschaftlichen Kollaps in
Deutschland. In unserem Marktkommentar vom 02.12.2021 konnte man unter der Headline

,Global Weimar - Zinstragende Anlageklassen beginnen inflationsbereinigt finale

Abwartsphase! Der "Great Reset" |auft als Prozess bereits seit 2000“ u.a. Folgendes lesen:

,»--.aktuell erleben wir seit dem Jahrtausendwechsel wieder, dieses Mal jedoch global, einen
"Weimar-Effekt". Der DAX, welcher seit seinem sékularen Hoch im Méarz 2000 (war damals
27 Unzen Gold wert) nominal mit 90 [200] Prozent im Plus liegt, hat real - in Unzen Gold
bewertet - bereits Uber 65 [75] Prozent an Kaufkraft verloren (aktuell kostet er 9,6 [6,5]
Unzen Gold). Am Ende wird — wie immer im Finale eines jeden ,Bust-Zyklus“— der DAX real
mit Uber 90 Prozent im Minus liegen und dies unabhangig davon, wie er sich nominal (in
EUR) weiter entwickeln wird (siehe hierzu Abbildung [9])...Auch am Anleihen- und
Immobilienmarkt sieht es nicht besser aus. Beide sind bereits vor Wochen real — in Unzen
Gold bewertet — nach unten ausgebrochen! Uber die nominale (in Papiergeld bewertete)
Entwicklung entscheiden die Zentralbanken, Uber die reale (in Gold bewertete) der Markt
[siehe hierzu das prozyklische Verkaufssignal des Trendlinienbruchs im unteren Teil der
Abbildung 1]...Aufgrund dessen, dass wir uns aktuell am Ende eines 75-jahrigen
Superverschuldungs-Zyklus  (,Drei-Generationen-Zyklus®)  und  gleichzeitig, = daraus
resultierend, in einer sog. ,Alles[Echo]-Blase“ (epochale Bewertungsanomalien bei Aktien,
Immobilien und Anleihen) befinden, wird es derzeit, sowohl fiir professionelle als auch fir
private Investoren, immer schwieriger, real — ohne grolR3e Verluste — durch dieses Jahrzehnt
zu kommen. Bis jetzt haben die drei zinstragenden Anlageklassen Aktien, Anleihen und
Immobilien seit dem Jahr 2000 bereits real, in Unzen Gold bewertet, tber 60 [75-85] Prozent
an Kaufkraft verloren, ohne dass das — in EURO fakturierende — Publikum nur ansatzweise

etwas davon mitbekommen hat...”


https://www.goldseiten.de/artikel/519509--Global-Weimar---Zinstragende-Anlageklassen-beginnen-inflationsbereinigt-finale-Abwaertsphase-Der-Great-Reset-laeuft-als-Prozess-bereits-seit-2000.html?seite=1
https://www.goldseiten.de/artikel/519509--Global-Weimar---Zinstragende-Anlageklassen-beginnen-inflationsbereinigt-finale-Abwaertsphase-Der-Great-Reset-laeuft-als-Prozess-bereits-seit-2000.html?seite=1
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Abb. 1: DAX Real Estate in EUR (oben) vs. DAX Real Estate in oz GOLD (unten) von 03/03 bis 11/21
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Vergleicht man nun den unteren Teil von Abbildung 1 (11/2021) mit dem in Abbildung 2
(11/2025), so visualisiert sich doch recht deutlich der dramatisch reale Verfall der Immobilien
gegenuber Gold in den vergangenen vier Jahren. Das Entscheidende beim DAX Immobilien-
Index hierbei ist, dass sich trotz der sichtbar nominal (Simulation in EUR bewertet) geringen
Veranderung, er real (in GOLD bewertet) formlich kollabiert und das ,Lehman-Tief* von
03/2009, nun im vergangenen Monat Oktober, bereits unterschritten hat (siehe hierzu
unteren Teil in Abbildung 2). Da Immobilien, aufgrund ihrer geringeren Fungibilitat, den
Aktien meist vorauslaufen, lasst dies auf massive Turbulenzen fir 2026 schlieBen (massiv
Jrealer’, in Gold bewerteter, DAX-Verfall in 20267?!).
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Abb. 2: DAX Real Estate in EUR (oben) vs. DAX Real Estate in 0z GOLD (unten) von 03/03 bis 11/25
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Neben Beton- kiindigt auch das Digital-Gold massive Probleme fir 2026 an!

Im vergangenen Marktkommentar 10/2025, mit dem Untertitel ,Aufwartstrendbruch auch

beim kunstlichen (Bitcoin) gegenuber dem echten Gold“, konnte man zum prozyklischen

Bitcoin-Verkaufssignal u.a. Folgendes lesen:

»--.Neben dem realen 45-jahrigen Aufwartstrendbruch beim DJIA, kam es im vergangenen
Monat auch bei Bitcoin zu einem realen 13-jahrigen Aufwértstrendbruch gegeniber Gold
[siehe hierzu das prozyklische Verkaufssignal des Trendlinienbruchs im unteren Tell
der Abbildung 3]. Gleichzeitig endete bei der Kryptowahrung im Oktober 2025 ein 4-Jahres-

Zyklus. Bei allen drei vorherigen Tops folgte im Anschluss daran in der Vergangenheit
ausnahmslos eine 80%-Korrektur...*
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Abb. 3: Bitcoin in USD (oben) versus Bitcoin in GOLD (unten) von 04/2012 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Dem Aufwartstrendbruch von Bitcoin in Gold bewertet (reale Betrachtung) im Oktober,
welches ein taktisch prozyklisches Verkaufssignal darstellt, folgte nun im November auch der
Aufwartstrendbruch des Crypto Currencies Index CCI30 in Gold bewertet (siehe hierzu den
roten Kreis in Abbildung 4). Dies stellt eine Bestatigung fur eine signifikante Topbildung im
gesamten Krypto-Sektor dar. Untermauert wird dieser strategische Distributionsprozess
(Smart Money realisiert seine Gewinne durch den Verkauf seiner Krypto-Bestédnde ans
Publikum) vom extrem positiven Sentiment. Das Internet ist voll von ,Krypto-Cheerleadern®

und Sparkassen / Volksbanken vertreiben nun seit Sommer 2025 Bitcoin-ETF’s als Produkt

furs breite Publikum. Das letzte Mal, dass wir so etwas erlebt haben, war zur
Jahrtausendwende. Damals war es der Internet-Hype bei einem Shiller-KGV (CAPE) von 44
(,Alles-Blase®). Heute ist es der Krypto- und KI-Hype bei einem CAPE von knapp 40 (,Echo-
Blase®)!


https://www.goldseiten.de/artikel/677184--Aktienmaerkte-brechen-real---in-Gold-bewertet---ihren-45-jaehrigen-Aufwaertstrend-Finanz--und-Geopolitisches-Chaos-Inflations--und-Kriegstsunami-ante-portas.html?seite=2
https://www.goldseiten.de/artikel/677184--Aktienmaerkte-brechen-real---in-Gold-bewertet---ihren-45-jaehrigen-Aufwaertstrend-Finanz--und-Geopolitisches-Chaos-Inflations--und-Kriegstsunami-ante-portas.html?seite=2
http://www.gr-assetmanagement.de/
https://www.n-tv.de/wirtschaft/Sparkassen-ermoeglichen-Privatkunden-Bitcoin-Handel-article25868969.html
https://www.handelsblatt.com/finanzen/banken-versicherungen/banken/kryptowaehrung-volksbanken-oeffnen-sich-fuer-bitcoin-und-co/100155292.html
https://www.multpl.com/shiller-pe
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Abb. 4: Crypto Currencies Index (CCI30) von 01/2015 bis 11/2025
Quelle: PricedinGold, bearbeitet durch Dr. Uwe Bergold

Finale Kapitalrotation aus dem Finanz- in den Rohstoffsektor hat begonnen!

Dass es anscheinend Akzeptanzprobleme beim kinstlich digitalen Gold gibt, zeigt

die

aktuelle Investition des Kryptowahrungsriesen Tether (weltgrof3ter USD-Stablecoin-Anbieter
= weltgroRte digitale USD-Geldmarktplattform) in Gold und Gold-Royalty-Aktien. Warum

investiert ein Anbieter von digitalem USD-Dollar (,kunstliches Gold“) plétzlich in echtes Gold

und Goldaktien (siehe hierzu: ,Tethers Goldkaufe®)?
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Abb. 5: MSCI World in USD (oben) versus MSCI World in GOLD (unten) von 12/1969 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold



https://www.goldseiten.de/artikel/680109--Tethers-Goldkaeufe-koennten-den-Preis-ueber-Jahre-stuetzen.html
http://www.gr-assetmanagement.de/

Die Top-Bildung im Krypto-Sektor, welcher positiv zum Tech-Sektor (Nasdaq) korreliert, wird
sowohl vom MSCI World gegeniiber Gold (siehe hierzu reale Betrachtung im unteren Tell
von Abbildung 5) als auch gegentber dem MSCI Rohstoffaktien (relative Betrachtung) als
,Dreifach-Echoblasen-Top“ bestatigt. Im November 2025 brach nun auch das MSCI World -
MSCI Commodity Producers — Ratio zum dritten und finalen Mal nach unten aus (siehe
hierzu die relative Betrachtung im unteren Teil von Abbildung 6). Die letzte ,Antiblase® macht

sich nun auf den Weg zur finalen Mega-Blase (Hyperinflation)!
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Abb. 6: Mining-& Metals-Sektoren in USD (oben) versus MSCI World Standardaktien — MSCI World
Rohstoffaktien -Ratio (unten) von 12/1997 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Silberausbruch bestatigt Kapitalrotation in die letzte Antiblase ,,Rohstoffe*

Zuletzt bestéatigt zum Monatsschluss November auch der Ausbruch von Silber nominal (in
USD) als auch real (in GOLD) die finale Kapitalrotation in den noch einzig verbliebenen ,Anti-
Blasen-Sektor” Rohstoffe. Silber schaffte es nun, nach 1980 und 2011, endgiiltig signifikant
nominal Uber die 50 USD-Marke auszubrechen. Auch real, in GOLD bewertet, wird der
Ausbruch eindeutig bestatigt (siehe hierzu oberen und unteren Teil in Abbildung 7). In den
1970er Jahren war dies der Startpunkt fir die finale Explosion von Silber als auch von allen
anderen Rohstoffpreisen. Das WeilRedelmetall stieg von 5 auf 50 US-Dollar in nur 12 (1)
Monaten. Da wir nun die 50 US-Dollar signifikant Giberschritten haben und Silber aktuell real,
in Gold bewertet, nur die Halfte von damals kostet, sollte man nicht besonders Uberrascht
sein, wenn Silber Anfang 2027 bei 500(!) US-Dollar notieren sollte. Dass wir uns, nach einem
Vierteljahrhundert Gold-Hausse, im Finale befinden, sollte jedem mit etwas dkonomischen

Sachverstand klar sein.


http://www.gr-assetmanagement.de/
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Abb. 7: Silber in USD (oben) versus Silber in GOLD (unten) von 01/1970 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

Des Weiteren zeigt die Geschichte, dass bei einem Exponentialfunktions-Finale 90 Prozent
der Amplitudenentwicklung in den nur restlichen 10 Prozent der Zeitachse ablaufen. Stellen
Sie sich mental auf volatile Extrembewegungen (sowohl nach oben als auch nach unten) in

allen Anlageklassen flr 2026/27 ein!

Zum Silberausbruch konnte man bereits in unserem Marktkommentar vom 01.04.2025 unter

der Headline ,Silber, Platin & Goldminen als "Call-Option" auf Gold“ u.a. Folgendes lesen:

»...Nachdem Gold nun eindeutig die finale Hausse und reziprok Aktien/Immobilien real (noch
nicht nominal) die finale Baisse begonnen haben, stellt sich die Frage, welche Edelmetall- &
Rohstoffinvestments bieten zuséatzlich, neben Gold als Kerninvestment, eine Alternative
(aufgrund eines moglichen Goldverbots) oder sogar einen potenziellen Hebel (quasi als
konservative "Call-Option") auf Gold bis zum Ende dieser sékularen Hausse. Da ware als

erstes Silber, das "Gold des kleinen Mannes", zu erwahnen...”

Wir befinden uns eindeutig kurz vor dem Ende des aktuellen Super-Verschuldungs-
Zyklus (,3-Generationen-Zyklus®), welcher in diesem Jahrzehnt noch abgeschlossen
werden wird. Gold stellt hierbei den ,Nullpunkt® aller 6konomischen und politischen
Handlungen dar. Bereiten Sie sich auf eine globale Implosion der Okonomie und
gleichzeitig globale Explosion der geopolitischen Spannungen vor. Ein Superverschuldungs-
Zyklus-Tief tritt zirka alle 80 Jahre auf. Wir befinden uns aktuell bereits im 80sten Jahr nach
dem letzten Tief von 1945. Marktwirtschaftliche Friedenswirtschaft wird unausweichlich
sukzessive durch planwirtschaftliche Kriegswirtschaft ersetzt werden (,WAR IS COMING* -
Rohstoff- und Kriegszyklen gehen immer Hand in Hand - 05.03.2015)!



http://www.gr-assetmanagement.de/
https://www.goldseiten.de/artikel/652481--Inflationstsunami-und-Kriegswirtschaft-bis-2029---Silber-Platin-und-Goldminen-als-Call-Option-auf-Gold.html?seite=2
https://www.goldseiten.de/artikel/235810--Rohstoff--und-Kriegszyklen-gehen-immer-Hand-in-Hand.html

Forum ONE - Prasentation von Dr. Uwe Bergold am 17.11.2025:

kJDr. Uwe Bergold - Jahrhundert-Tief voraus - Rohstoffhausse, Krieg & Inflation +
Prasentation Avino - YouTube

LSeit dem Jahr 2000 haben Edelmetalle alle anderen Standard-Anlagen tberstrahlt. Seither
ist die Kaufkraft des Goldes deutlich gestiegen. Aber wem fallt das auf, da auch Aktien,
Immobilien etc. nominal ebenfalls gestiegen sind? Diese Bewegung lauft global ab und sollte
sich beschleunigen. Weltweit verlieren die Papierwahrungen an Wert bis hin zur mdglichen
Hyperinflation. Im 80-Jahres-Zyklus sollten jetzt Revolutionen und Kriege folgen, woran sich
eine finanzielle Neuordnung anschliel3t. So wie im Jahr 2000 das Wirtschafts-Hoch mit dem
Goldpreis-Tief zusammenfiel, sollten im umgekehrten Fall Goldpreis-Hoch und Wirtschafts-
Tief zusammen auftreten, z.B. bei einem Dow-Gold-Ratio von 1 oder weniger. In den

kommenden 2-3 Jahren erwartet Uwe Bergold extreme Bewegungen.*

GR Asset Management als Advisor folgender Mischfonds, gemanagt im Rahmen der
Makrozyklik mit aktuellem Schwerpunkt auf den Gold- & Rohstoffsektor (Stand 30.11.2025):

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

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

PA ValueFlex (WKN: AOYEQY):
Misch-Fonds, gemanagt im Rahmen der Makrozyklik mit aktuellem Schwerpunkt auf den Gold- & Rohstoffsektor

(Durchschnittsaktienb&rsenkapitalisierung von > 5.000 Mio. €)

Cash; 7,16

T~
Guld-Barren;/ ~_ Edelmetalle;
2571 4592
Uran; 14,90 Batteriemetalle
;631
GR Noah (WKN: 979953): GR Dynamik (WKN: AOHOW):
Misch-Fonds, gemanagt im Rahmen der Makrozyklik mit Misch-Fonds, gemanagt im Rahmen der Makrozyklik mit
aktuellem Schwerpunkt auf den Gold- & Rohstoffsektor aktuellem Schwerpunkt auf den Gold- & Rohstoffsektor
(Durchschnittsaktienbdrsenkapitalisierung von = 1.000 Mio. €) (Durchschnittsaktienbdrsenkapitalisierung von > 250 Mio. €)
Cash;?,lo_\_\ CashJT.lEI___‘_H
Uran; 28,12 Uran; 23,47

Edelmetalle;

/ 62,72

Edelmetalle;

/ 58,74

Batteriemetall
€ 7,28
Basismetalle;
3,75

Batteriemetall
e 6,63


https://www.youtube.com/watch?v=oTo3uSu2cZA
https://www.youtube.com/watch?v=oTo3uSu2cZA
https://aop.vse.cz/artkey/aop-201901-0002_macroeconomic-cycle-made-visible-in-real-terms-as-protection-against-asset-illusion.php
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

Goldpreis in EUR pro Unze auf Monatsschlusskursbasis
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Abb. 8: Goldpreis in EUR/Unze (vor 1999 ECU) auf Monatsschlusskursbasis von 12/1978 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold
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Abb. 9: DAX nominal in EUR (oben) versus DAX real in GOLD (unten) von 01/1976 bis 11/2025
Quelle: GR Asset Management, Dr. Uwe Bergold

LDer 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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Wichtige Hinweise zum Haftungsausschluss:

Alle in der Publikation gemachten Angaben wurden sorgfaltig recherchiert. Die Angaben,
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Rechtsgiiltigkeit und somit als satirische Kommentare zu verstehen. Alle Texte werden ausschlieBlich
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von geeigneten Personen individuell beraten lassen. Gestitzt auf seine unabhangige 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.
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