Z CONCLUDE e goldtresor

2000 dollaros aranyar...
Erdemes-e még beszallni?

POrtfolio

Private Investor Day 2020.09.07/.

El6ado: Juhasz Gergely, Conclude Befektetési Zrt.
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Mirol szol az eldadas?

* Miert kell arany a portfélioba?

* Hol tart az arfolyam?

* Az arany arfolyamara hatd tényezdok

* Miéert lehet akar 10.000 dollar az arfolyam?

* Hogyan lehet és érdemes aranyba fektetni

* Mik az aranybefektetes kockazatai

* FObb aranyrud és érme termékek

* Informacio forrasok, ahonnan tajékozodhatunk

El6ado: Juhasz Gergely, Conclude Befektetési Zrt.
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Ketyeg az adossagora

forras:usdebtclock.org

 State Debt Clocks § | World Debt Clocks |

US NATIONAL DEBT

() Debt Clock Time Machine ()

| DEBT PER CITIZEN I8 DEBT PER TAXPAYER

$26,728,465,181,301 Jit 580,965 ¢ 5214,844

US FEDERAL SPENDING (OFFICIAL)

US FEDERAL BUDGET DEFICIT (OFFICIAL)
$5,593,566,726,349 5

US FEDERAL TAX REVENUE

$2 677,546,224,917

REVENUE PER CITIZEN

INCOME TAX REVENUE

PAYROLL TAX REVENUE

$8 111 $1,493,485,867,575

CORPORATE TAX REVENUE
$173,616,815,708

$1,078,828,622,534

TARIFF TAX REVENUE
$65,693,774,598

TOTAL STATE REVENUE TOTAL LOCAL REVENUE
$2 157 754,257,582 $1 316,774,293,379

$2,915,622,540,307

US FEDERAL SPENDING (ACTUAL) STATE DEBT DEBT PER CITIZEN

$6,891,018,756,667

| US FEDERAL BUDGET DEFICIT (ACTUAL) |
$4,213,074,570,599

| $1,189,224,901,607 & $3,602 |

LOCAL DEBT

| $2,113,354,901,602

DEBT PER CITIZEN

US FEDERAL DEBT TO GDP RATIO

(ELIR 52.47% QMREEIA 34.65% QiR 56.48% MR 136.69%

Largest Budget Ttems
MEDICARE/MEDICAID [ SOCIAL SECURITY ) DEFENSE/WAR INTEREST ON DEBT (NET)
$1,300,359,749,496 'A‘ $1,093,232,021,399 I $698,084,078,702 :‘f $338,850,447,225 |

' US GROSS DOMESTIC PRODUCT ‘

$19,553,984,176,212

US POPULATION
330,124,429

US INCOME TAXPAYERS
124,413,228 |
US TOTAL DEBT SAVINGS PER FAMILY T (PRIVATE SECTOR JOBS |

|( 581.531,095,706,522_J| [ $25.535

Unfunded Debt/Interest *
US TOTAL INTEREST PAID INTEREST PER ADULT )
$3,824,900,193,312 $14,969 |

TOTAL FEDERAL/STATE/LOCAL SPENDING

$8,980,265,295,078

TOTAL DEBT TO GDP RATIO

SPENDING TO GDP RATIO

US WORKFORCE NOW
147,324,179

158,139,700

(NOTIN'LABOR FORCE NOW )

99,707,795

13,506,541

ACTUAL UNEMPLOYED
22,783,822 |}

_{FULL-TIME WORKERS
122,419,100

TOTAL PERSONAL DEBT PERSONAL DEBT PER CT. “58525';“;';’;50
$20,689,476,414,354 &3 $62,672 { s.809,

BANK INTEREST RECEIVED BANK INTEREST PAID
$735,866,337,960 S& $185,378,804,547

NOT IN LABOR FORCE 2000 *
80,696,010

PART -TIME WORKERS
24,989,290

CREDIT CARD DEBT ), 15,503,229

MEDIAN INCOME
$34,356

MEDIAN NEW HOME NOW
$322,418

US UNION WORKERS
STUDENT LOAN DEBT _ A PER STUDENT | I PER HOLDER |
$1,720,812,294,774 §& $38,979 e $6,157

Money Creation :

$987,295,536,529 - ((GOVERNMENT EMPLOYEES

23,878,810
MANUFACTURING JOBS NOW

MEDIAN INCOME 2000
$30,802

| US BANKRUPTCIES |

MEDIAN NEW HOME 2000
$166,472

4 'DOLLAR TO OIL RATIO NOW
$104.43 PER BARREL
DOLLAR TO OIL RATIO 1913

$2.04 PER BARREL

TO SILVER RATIO NOW |

$4,079 PER OUNCE

0 SILVER RATIO 1913 |
$2.64 PER OUNCE

TO GOLD RATIO NO

—$31 003 PER OUNCE

T0 Gf ATIO

$29.11 PER OUNCE

US TREASURY DOLLARS NOW
$785,835,187

US M2 MONEY SUPPLY NOW
$18,625,764,261,288

r CURRENCY AND CREDIT DERIVATIVES NOW ‘
$694,385,462,365,873

12,134,073
MANUFACTURING JOBS 2000

"LIVING IN POVERTY | PAPER TO SILVER RATIO NOW
849,332 35,742,286 I 179.34 to1

US FORECLOSURES

‘ US TREASURY DOLLARS 2000 ‘

$3,540,823,354
Trade Balance
W US DEBT HELD BY-FOREIGN COUNTRIES .
$7,115,491,273,505 }}

US M2 MONEY SUPPLY 2000
$4,855,305,171,870

CURRENCY AND CREDIT DERIVATIVES 2000 17,160,865

—28,321 ,020 §

$92,193,297,663,870

US TRADE DEFICIT
$832,146,258,007

US TRADE DEFICIT * CHINA
$618,654,942,301

US IMPORTED OIL
$114,241,630,976

US DISABLED MEDICAID RECIPIENTS
” 9,778,161 1 79,647,019

[ HOUSEHOLD ASSETS

US TOTAL NATIONAL ASSETS ASSETS PER CITIZEN MEDICARE LIABILITY

SOCIAL SECURITY LIABILITY

$99,368,173,650,520

) $126,423,269,771,769 & $382,948 | $20,707,890,160,932

US RETIREES MEDICARE ENROLLEES
{ 55,017,912 60,278,857 |}

US MILLIONAIRES
18,226,564

US UNFUNDED LIABILITIES

89.15 to1
DOLLAR TO CRYPTO RATIO NOW

WITHOUT INSURANCE 'PAPER T0 GOLD RATIO NO ,

49.96 to1 f

" FOOD STAMP RECIPIENTS 1 DOLLAR TO CRYPTO RATIO 2013

44,254,920 § |

" LIABILITY PER CITIZEN |

e goldtresor
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USA koltségvetési bevetel, deficit, és a felhalmozott allamadodssag
1980-2020 (és becsult 2030-ig)

10 Dot-Com surplus

5 v

"1 De a Covid 19 miatt :

= Reagan  guw Bush J—
-10 GW Bush 2020-ra tervezett 4500 Mrd USD
15 csomag onmagaban 19% deficitet
-20 okoz
-25

Ezért a 2030-ra becsult hiany ennek

-30 7/ 7/ V4 /7 V/4
fenyében valdszinuleg alultervezett

-35

§¥% iIncrementum
-40

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

¥ Revenue Deficit HDebt
Revenue (projection)  Deficit (projection) B Debt (projection)

Source: CBO (March 2020 Baseline Projections of Federal Debt), Incrementum AG
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Ray Dalio: * Egy 80 éves addssag-szuperciklus vege felé jarunk

Principles For Navigating . ) ) ) ) )
BIG DEBT CRISES * A jovedelmi egyenlotlenségek csdkkentese kell kdvetkezzen

A nagy addssagkrizisekben valo _
eligazodas alapelvei * Teret nyerhet a populizmus

* Hamarosan el kell kezdodjén az addssagok lebontasa

US short-term interest rate US Net Wealth Shares

— Bottom90% == Top 0.1%
40%

- 35%
- 30%
- 25%
- 20%
- 15%
- 10%
- 3%

Emergence of
Populism

Era of
Populists

Hard landing Hard landing

/

I
| I | [ I [ I | [ | [ T 0%

2000 2010 2020 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020



https://www.businessinsider.com/ray-dalio-bridgewater-debt-crisis-downturn-coming-about-two-years-2018-9
https://www.businessinsider.com/ray-dalio-bridgewater-debt-crisis-downturn-coming-about-two-years-2018-9
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Példa az allamadédéssag lebontasara: Il. VH utan inflacié+alacsony kamatok

(financial repression=az allam a negativ realhozamon keresztiil elveszi a pénzt a

megtakaritoktol)

Average Ex-post Real Rate on Treasury Bills: Advanced Economies and Emerging

Markets, 1945-2009 (3-year moving averages, in percent) 3 5 éves idasza kba n
1945 1950 19SS 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010
S . Avcragc Rce;l Trcasur.y i3i‘ll Rate S I S o - - / , R ,
cmerging Markets
Advanced economies 194—51..16980 198;?5009 (3-:03'- :f““gi“:" a\l-:-rtagc) ¢ At | a g eVI - 1 6% rea | h Oza m
Emerging markets -1.2 2.6 / I

i " k » Kb. 50-60%-0s real vagyon vesztes,
J \W~ ha valaki csak bankbetéetben,
allampapirban tartotta a pénzeét

Financial Repression Era

A

-10.0 -

R « Aki nem tesz semmit, biztosan
veszit. Védekezni kell!

Sources: International Financial Statistics, International Monetary Fund, various sources listed in the Data
Appendix, and authors’ calculations.

Notes: The advanced economy aggregate comprises: Australia, Belgium, Canada, Finland, France, Germany,
Greece, Ireland, Italy, Japan, New Zealand, Sweden, the United States, and the United Kingdom. The emerging
market group consists of: Argentina, Brazil, Chile, Colombia, Egypt, India, Korea, Malaysia, Mexico, Philippines,
South Africa, Turkey and Venezuela. The average is unweighted and the country coverage is somewhat spotty
prior for emerging markets to 1960.
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Mibe menekiljunk? Milyen eszkozt keresunk?

» Korlatos mennyiség. Ne lehessen nyomtatni, mint a
papirpenzt! = (vagy: jelentos erofeszites kelljen az
eloallitasahoz, megszerzéséehez)

» Tarsadalmi konszenzus. Sokan ismerjéek, sokan hasznaljak,

legyen az arfolyama transzparens (vagy legalabbis
Péenzszeru eszkozt keresiuink!

kozismert)

« Decentralizaltsag. Sok egymastol fluggetlen helyen és )
régidban lehessen hasznalni, kozponti ellenérzés nélkil. Ne Jeldltek:
lehessen egy rendelettel betiltani, konfiskalni. )

+ Csereeszkoz. Atcserélheté legyen mas (nem tartos) * Arucikkek? (palinka, mez,
fogyasztasi javakra, vagy legalabb hasznos legyen az cigaretta stb.)
elfogyasztasa. * Gyémant?

« Tartossag. Legyen ellenallo, ne sériljon kédnnyen, ne * Bitcoin?
romoljon meg, ha hosszabb ideig taroljuk benne a  Fizikai nemesfémek (arany és
vagyont. ezUst pénzek, tombok)

« Ertéksiruség. Kis helyen nagy értéket lehessen tarolni
altala

* Hordozhatosag. Kbnnyen hordozhato legyen, akar
hatarokon at is.

+  Onmagaban is értékes. Ne kelljen bonyolult infrastruktira
il. ktilsO szereplo az ertékigazolashoz.
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A bitcoin, mint uj tronkovetelo

6 goldtresor

Aranypiac teljes ertéke: 10.000 milliard dollar,

Bitcoinpiac teljes érteke: 200 milliard dollar

® Arany

Nemesfém

Vilagszerte ¥ Az elmultotév ¥

o Megjegyzés: Az 0sszehasonlitashan témakdrok és keresési kifejezések is szerepelnek, melyek mérése kiilonbozoképpen torténik.

Erdeklédés id6 szerint

L Megleayzes
— e . —_— - .

Atlag 2015. szep...

Az arany vilagos jovoképet adott a bitcoinnak, igy erositi azt.

A google trends kereses jol mutatja a valds keresletet.

Minden kategoria ¥

® bitcoin

Keresett kifejezés

Internetes Keresd ¥

+ Osszehasonlitas hozzaadasa

TOVABBI INFORMACIO

oS

2017. jan. 25.

2019. 4pr. 14.

® Befektetésiaran ® Bitcoin .. p s
o y o B + Osszehasonlitas hozzaadasa
Témakor Digitélis fizetéeszkoz
Vildgszerte ¥ 2020.01.01.-2020.09. 06. ¥ Minden kategéria + Internetes Keresé ¥

Erdekldés id6 szerint ¥y o <L
Atlag
Bitcoin 37
Atlag 2020. jan. 1. 2020. marc. 30.
Régidk szerinti dsszehasonlitott lebontas Régiv v # <& <
® Befektetésiarany @ Bitcoin Rendezés: Erdeklddés a(z) Befektetési arany irdnt v
1 India I
X { 2 Szatd-Arébia ——
BeXs ‘J"
e, P ) .
ke ’ ¥ 3 Egyesiilt Arab Emirségek ]
Ny
v = 4 Pakisztan I
v ‘1'
A szin eréssége a keresések szazalékos aranyat mutatja TOVABBI INFORMACIO 5 Banglades [ ]

Novekvo korrelacio !

/7”7 7

Arfolyam szélsoértékek azonositasara is jo



%Z CONCLUDE G goldtresor

Az arany j6 menedék a ,financial repression” ellen

(rozsaszinnel a negativ realkamatok altal dominalt idészakok, melyekben az arany
emelkedést mutatott)

Negative Interest Rates Are A Perfect Environment For Gold!

y e 7

+Inflacio elleni vedekezeés

—a

» Arupiaci ETF-ek tartasa

600

2,100
L W e Arany és ezust vasarlasa
g | < Incrementum - 1,800
2_\0/ i \\\‘\ | 1'500 ° 7/ /7 oo 7/
g 7 \ A,ranylbanya es ?zustbanya
@ 57 - 1,200 részvények tartasa
L ] - 900
O
L
3
o

i

, " ‘r
)
4 - w l - 300« Bjtcoin (csak velelem, mivel meg tul

5. ' 0 rovid a multja)

NAD D AN O N DA D ND DA D NGO N O N LA
GG SRR SRR S S RS SR SR L R R S M I I MR SR PR\ RN
mmm Real Fed Funds Rate = Gold

Source: Bloomberg, Incrementum AG
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Inflacid: Visszajohetnek-e a 70’-es évek?

CPI by decade

158%
160% -
Incrementum

140% -

120% -

100% -

80% -

64%
60% - Average: 51%
40% - 24% 28%
00/0 - T T T T T T
1950s 1960s 1970s 1980s 1990s 2000s 2010s

mCPI

Source: Bloomberg, Incrementum AG
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Arany-ezust keresztarfolyam 100 éves visszatekintés
jellemz6 o6sszefliggés: az eziist er6sédése az aranyhoz kéepest névekvo
inflacios varakozast jelez

110
100

90
80

70

60

50

40 |

nli'
8

1950 2000
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|

5 EVES TIPS REALHOZAM ES ARANY

e TIPS: Gold vs. 5Y TIPS (inverted)

Treasury Inflation Protected Securities W4 incrementum

-1.2

* Realhozam gorbe: TIPS-ekbdl kepzik

=)
-]

*Ha a kamatemelés limitalt, de van
inflacio, akkor negativva valnak a
realkamatok

S5y TIPS inverted (%)
=
s

o
o

M

e Eros korrelacio az 5 éves TIPS o
realhozam inverze és az
aranyarfolyam kozott

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
w—— 5y TIPS inverted Gold
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1 UNCIA ARANY NOMINALIS ES REAL ARFOLYAMA

1970-2020 forras: WGC

US$/oz
3 Q00 e i e

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Gold (real: US$/oz2) Gold (US$/02)
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Az arany arfolyama HUF-ban 2010-2020

10 Year Gold Price in HUF/g
20000

18000

16000
14000

12000

10000

2000 goldprice.org
2011 2013 2015 2017 2019

Gold v HUF ~ g v 10Year: Vv
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Az arany hozama kulonb6z6 devizakban 2005-2020

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
Average

UsSD
+20.0%
+23.0%
+30.9%
+5.6%
+23.4%
+29.5%
+10.1%
+7.0%
-28.3%
-1.5%
-10.4%
+9.1%
+13.6%
-2.1%
+18.9%
+27.2%
11.0%

goldprice.org

Gold Price Performance: % Annual Change

AUD

+28.9%
+13.79
+18.3%
+31.3%
-3.0%
+13.5%
+10.2%
+5.4%
-16.2%
+7.7%
+0.4%
+10.5%
+4.6%
+8.5%
+19.3%
+22.5%
11.0%

CAD

+15.4%
+23.0%
+12.1%
+30.1%
+5.9%
+22 3%
+13.5%
+4.3%
-23.0%
+7.9%
+7.5%
+5.9%
+6.0%
+6.3%
+13.0%
+27.9%
11.1%

CHF
+37.8%
+14.1%
+21.7%

-0.1%
+20.1%
+16.7%
*+115.2%

+4.2%
-30.1%
+9.9%

-9.9%
+10.8%

+8.1%

-1.2%
+17.1%
+20.1%

9.4%

CNY
+17.0%
+19.1%
+22.3%

-2.4%
+23.6%
+24.9%

+5.9%
+6.2%
-30.2%
+1.2%

-6.2%
+16.8%

+6.4%
+3.5%
+20.3%
+25.0%
9.6%

EUR
+36.8%
+10.6%
+18.4%
+10.5%
+20.7%
+38.8%
+14.2%

+4.9%
-31.2%
+12.1%
-0.3%
+12.4%
-1.0%
+2.7%
+22.7%
+20.5%
12.0%

GBP
+33.0%
+8.1%
+29.2%
+43.2%
+12.7%
+34.3%
+10.5%
+2.2%
-29.4%
+5.0%
-5.2%
+30.2%
+3.2%
+3.8%
+14.2%
+27.2%
13.9%

INR
+24.2%
+20.9%
+16.5%
+28.8%
+19.3%
+23.7%
+*31.1%
+10.3%
-18.7%
+0.8%
-5.9%
+11.9%
+6.4%
+6.6%
+21.6%
+30.9%
14.3%

JPY
+37.6%
+24.3%
+22.9%
-14.4%
+26.8%
+13.0%
+4.5%
+20.7%
-12.8%
+1.2.3%
-10.1%
+5.8%
+8.9%
-4.7%
+17.7%
+24.4%
11.1%

Friday, September 4, 2020

e goldtresor
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Az arany befektetés eszkozei

Hozamgeneralas

Inflacio elleni védekezés

Portfolié diverzifikalas|Havaria védelem |ADO (TBSZ)

Arany alapu ETF-ek

Arany Futures (Forex)

Aranybanya részvény

Fizikai aranyriad és érme

Arazas:

A fizikai aranybefektetés idohorizontja kézép-hosszutav

Ha a fenti allitas igaz, akkor a fizikai aranybefektetés az egyik legolcsobb aranybefektetési

eszkoz!

A befektetési arany AFA mentes 2004 6ta.

Az eszkozok hasznalata:

Nem feltétlendl kell eladni a fizikal aranyat, lehet Futures, ill. Forex fedezeti Ggyletet is
vegrehajtani. A ket eszkoz kiegésziti egymast!

e goldtresor
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A fizikai aranybefektetés megvaldsitasa

L, s, Szallitasi . S,
Adas-Vetel szolgaltatasa , , Tarolasi szolgaltatasok
szolgaltatasok Megjegyzés
. Személyes Specializalt
Uzletkotés maodja Adas-Vétel modja Vasarlas Eladas Kiszallitas ., B Aranykereskedonél s
atvétel trezorban
. telefon, webes személyes jelenlét kell lehetbleg lehetbleg azonnali . jellemzben egy az adas-vételhez kozepes
Klasszikus ” o , 3 o | futar vagy , , , _ o L
. megrendeld lap, valamelyik fazisban vagy | készletrél! 9-17-ig | kifizetéssel. 9-17-ig | , toksallit igen lehetséges helyszinen, bizalmi szint, a tarolashoz
értékszallito
aranykereskedo személyes jelenlét | hazhozszallitast kell kérni munkanap munkanap ertékbiztositassal magas bizalmi szint kell
webapplikacid, de bizalmi srint kell
, magas bizalmi szint kell a
Internetes sziikséges a nem kell személyes webes applikacién | webes applikacion , ASZF szerint: automatikusan benne van 5 o
ey . - L . , . . , i , futar vagy : e . B szolgaltatds
fizikai hattérben egy fizikai jelenlét, de igény van keresztul valos keresztul valos T igen a szolgaltatasban, jellemzden o o
kereskeds, aki | telefonos help desk idében 0-24 & idében 0-24 & ertekszallito diverzifikalt és értékbiztositott igenybevetelehez, mert
aranybefektetés -ara’n?/ eres fa o,fa i elefonos help deskre. idében 0-24 éra idében 0-24 éra iverzifikalt és értékbiztosito magéban foglalia a téroldst is.
intézi a tennivalodkat
Megjegyzes:

+ Ekszerarany: az AFA miatt nem befektetési kategéria
- Digitalizalt arany tokenek: kriptodevizakkal egyutt fognak elterjedni, de aranykereskedo kell a szolgaltatas mage,
ha jo szolgaltatast keresunk

Mind a Klasszikus, mind az Internetes aranybefektetesi szolgaltatast, engedellyel rendelkezo fizikai
aranykereskedo nyujtja. NEHITI regisztracios szam és Pénzmosast Szabalyzat kell hozza.
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A fizikai aranybefektetés kockazatai

« GCsalasi kockazat: hamis arany, piramisjatékok, nem térténik meg a leszallitas, vagy a kifizetées
» Tarolasi kockazat: ami a fizikai arany egyik legnagyobb elonye (kézbevehetd érték), az
egyuttal kockazat is

+ Arfolyamkockazat: ez a tdbbi befektetési eszk6zhdz hasonld

 Kinalati sokk kockazat: elsosorban jegybanki eladasok, mivel a banyaszat rugalmassaga
nagyon alacsony

* Fogyasztoi mentalitas megvaltozasa: lassan valtozik, és a fogyasztok akar a modernebb
aranybefektetés felé is fordulhatnak, ilyenkor a kereslet nem csokken, sot akar ndhet is.
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Az arany arfolyamra hato tényezok
|. Kereslet-kinalat. forras: WGC

Data highlights Data highlights

Year-on- Year-on-

year % year %

change change
Gold demand 44050 43897 V 0 Gold demand 1136,9 1015,7 Vv -11
Jewellery 22484 21226 V -6 Jewellery 229,6 251,59V -53
Technology 334 8 3260 V -3 Technology 80,7 666 V -18
Investment 1165,2 12734 ~ 9 Investment 2950 5829 ~ 98
Total bar and coin 1 090,3 8698 ¥ -20 Total bar and coin 218.,9 1488 V -32
ETFs and similar products 75,0 4036 - >300 ETFs and similar products 76,1 4341 ~ >300
Central banks & other inst. 656.6 667,7 A 2 Central banks & other inst. 231,7 1147 V -50

Source: Metals Focus, World Gold Council Source: Metals Focus, World Gold Council
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Top 10 physically-backed gold ETFs by AuM in tonnes

Az arany arfolyamra hato tényezok
A kinalatot jelenleg az ETF-ek szivjak fel forras: WGC

Physically-backed gold ETF AuM by region in tonnes

G goldtresor

Year-on-

year Year-on-

tonnage year %

Q2'19 Q319 Q120 Q220 change change

North America 1266,1 14474 14405 15689 18984 A 632 A 50
Europe 12322 12880 13221 14738 15606 A 328 A 27
Asia 70,1 84,4 1022 A 32 A 46
Other 33,8 41,5 29,6 A 26 A 76
Global Total 26022 28614 28868 31866 3620,7 A 1019 A 39

Holdings Year-on-

as of end- year %

Jun change

1 SPDR Gold Shares United States 1178,5 A 43
2 iShares Gold Trust United States 4558 A 95
3 IShares Physical Gold ETC United Kingdom 227,7 A 86
4 Xetra-Gold Germany 2237 A 15
S Invesco Physical Gold ETC United Kingdom 2013 A 41
6 WisdomTree Physical Gold United Kingdom 1447 V -10
7 Gold Bullion Securities Ltd United Kingdom 33,0 A 8
8 ZKB Gold ETF Switzerland 748 A 16
9 Sprott Physical Gold Trust United States 721 A 46
10 Xtrackers Physical Gold ETC EUR Germany 63,0 A 8
Global total 3620,7 A 1

Source: Respective ETP providers, Bloomberg, ICE Benchmark Administration, World Gold Council

Source: Respective ETP providers, Bloomberg, ICE Benchmark Administration, World Gold Council
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Az aranybanyaszat jovoje forras: WGC

€€ Goldcorp’s Borden mine in Ontario will be
the first fully electric underground mine. 99

« Automatizacio

» Kornyezetvédelem, és vizkezelés

» EgyUttmukodeés a helyi lakossaggal
és a regios kormanyzattal

» ESG standardok betartasa

» Foldrajzi diverzifikacid

» Tokekoncentracio

» Aszteroida banyaszat?

» Tengerfenéki banyaszat?

» Jelentosebb allami tulajdonszerzéesek
varhatdak!

Borden electric mining vehicle.
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QUARUM: A WGC arfolyam eldre jelzd modellje, a varhato kereslet-kinalat
alapjan becsul egyensulyi arat és hozamot. forras: WGC

v

Gold returns: actual and implied

Implied 5-year CAGR: 8.56%
Long term: 4.59%

«— Actual Implied —

——

50%

25%

0% - - - —— —— - %

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Long term

-25%

Source: Actual — ICE Benchmark Administration; Implied — see methodology.

Note: returns represent % changes in the average price of gold from one year to the next.

\4

Components of implied returns

Macro-economic drivers Demand and supply
60% 60%
50% 50%
40% o 40%
20% 0
0
- 20%
0% — * 10%
= —
109,
-20% o
-30% -20%
-40% -30%
-50% -40%
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
@ Mine Supply @® Recycling @ Fabrication
@® Economic Expansion Risk and Uncertainty @ Opportunity Cost @® Momentum @ Identifiable Investment ® Implied Investment @ Central Banks

@ Total Return @ Total Return
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Incrementum: Az M2 pénzmennyiség varhato alakulasa és az aranyfedezettség
alapjan jelez elore arfolyamot. forras: In Gold We Trust 2020

M2 scenarios, in USD bn, 01/1970-12/2029 Gold coverage ratio of M2, 01/1970-02/2020

40,000 - 14% -
InCrementUm incrementum
35,000 - 129% -
30,000 - 10% -
25,000 - 89, -
20,000 - 6% =
15,000 - 4% = Average: 3.3%
10,000 - 204 u
5,000 - 0% . . . ' . . . . ' .
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
D | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | |
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 Gold coverage ratio of M2

Source: Reuters Eikon, Incrementum AG

M2 — 1970s 1990s 2000s

Source: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Incrementum: 4800 dollar/uncia arfolyam elére jelzés 2030-ra. forrds: In Gold
We Trust 2020

Approximated gold price in 2030 by distribution probability, in USD

19.6%

20% Viszont: amennyiben az

w incrementum 1970-es évek inflacios

15% 14.4% o ) idasza ka térne Vissza,
Probability-weighted .
peak akkor az arfolyam

4,821.80 USD

elorejelzésiik 8900
usd/uncia arfolyamra
modosulna

10%

5%

0%

Source: Incrementum AG
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Gondolatkisérlet az USA allamadossag 10%-0s aranyfedezettségének
visszaallitasara forras: Goldtresor.com

2. verzio:
10%
) o _ |fedezettsé|
USA L teljes L piaci USA 10%-o0s 1. verzio: uj
USA nyilvantar | = piaci i ) ) e g ' :
aranytarta| | . nyilvantar |, érték allamadods |Aranyfede |aranyfede |Uj arany . .. ..|laranyarfol | Nyereség
aranytarta|  ~ |tasi . |arfolyam o ) ] ! o g felértékelé
. lék millio |, . . |tasi érték Milliard |[sagMrd |zettség zettség vasarlas yam Mrd USD
lék tonna , érték/unci USD/oz , ssel.
uncia MrdUSD UsD UsD jelenleg |[Mrd USD |[tonna o USD/oz
3 Szukséges
felértékelé
si szorzo
I 8133 261,5 42,22 11,040 1850 484 26 500 1,8% 2 650 36 420 5,48 10134 2639 I

1971: A Bretton Woods-i Egyezmény vége: a dollar aranyra valthatésaganak , ideiglenes” felfliggesztése

Akkoriban az aranyfedezettseg még 20% folott volt.

Ha 10.000 dollar lenne az arany ara, akkor az USA koltségvetése kb. 2600 mrd dollar , nyeresegre”
tenne szert, és kozel megvaldosulna a 10%-os aranyfedezettség
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Fizikai aranybefektetés |I.: Befektetési aranyrudak

2
Fine Gold
$99.9 - 9999

:‘!.‘ - ﬂ’:.,ﬂ
Fine Gal

-

YT RR’

VUELTER
| ARSATER

127747

A Miinze Osterreich aranyrid szortimentje: 250-1000 grammos aranytimbik

Forrds: Goldtresor
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Fizikai aranybefektetés Il.: Modern és régi befektetési arany
érmeék

Magyar numizmatikai aranyérmék csoportja, melyek befektetési aranyként is megvasdrolhatéak
Forras: MNB

Az 1 uncids befektetési aranyérmék élesapata: Krugerrand, Wiener Philharmoniker,
Maple Leaf, Kangaroo, American Eagle, American Buffalo
Victoria brit sovereign, Wilhelmina 10 holland gulden és II. Wilhelm 20 mdrka

Jorrdas: MA-Shops

Forrds: Conclude

FIZIKAI ARANYBEFEKTETES 27 FIZIKAI ARANYBEFEKTETES 29
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Informaciéforrasok aranybefektetéshez

* Tudnivaldk az aranybefektetésrol (magyar): https://goldtresor.com/ebook
Gyakorlati tudnivaldk, amiket az aranybefektetés megkezdése elott erdemes atolvasni

* World Gold Council (angol): https://www.gold.org/
Elemzések, elemzo eszkozok, modellek, adattarhaz elemzoknek

* Incrementum: In Gold We Trust (angol): https://www.incrementum.li
Evente megjelend teljes atfogd elemzés az aranybefektetésrdl, elsdsorban elemzoknek ill. a
makrookondmia irant érdeklodoknek

* London Bullion Market Association (angol) http://www.lbma.org.uk/
Minden a londoni nemesfémpiacokrol

- Befektetéesi arany termékek arfolyamai (magyar) https://www.conclude.hu/aranyrendeles
Percenkeént frissulo eladasi és visszavasarlasi arfolyamokkal és termékleirasokkal
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KOSZONOM A FIGYELMET!

Az eloadast minden erdeklodonek ingyenesen elkuldjuk!

Kerjuk irjon egy emailt az info@conclude.hu email cimre

Nevjegy:
CONCLUDE Klasszikus nemesfém

kereskedo

I\

Juhasz Gergely, Conclude Befektetési Zrt.

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center ,
Internetes nemesfem

a goldtresor .
Telefon: +36-20-2572442, +36-20-2576442 C 9 kereskedelmi platform

Kapcsolat:
https://www.conclude.hu/kapcsolat.html
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