Soucasna
ekonomika a
hrozby roku 2024

3 IBISINGOLD'

ake people independent




Vyvoj ceny zlato USD 2023

2 062 USD 14.52% 03.01.2022
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Vyvoj ceny zlato USD od r. 2015

05.01.2024
2 045 USD 69.26% 08.01.2015

‘ 2000
1800
o 1,7 % p. a.
1400
1200

1000

S IBISINGOLD"

we make people independent Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2020




Vyvoj ceny zlato CZK 2023

46 353 CZK 12.3% 02.01.2022
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Vyvoj ceny zlato CZK od r. 2015

05.01.2024

45 987 CZK 64.46% 05.01.2015
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Oslabeni Koruny - USD / CZK
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Oslabeni Koruny - Euro / CZK
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Od zalozeni IBIS InGold nejvice vyrostlo zlato

Vyvoj hodnoty aktiv od doby zalozeni IBIS InGold (nasobek pocatecni ceny v USD)
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Odhad 2023 a také odhad 2024

STAV 2023

Inflace CR

HDP CR

Pramér. mzda CR
REPO sazba CNB
Kurz CZK/EUR
KURZ USD/EUR
HDP SK

Inflace SK

Sazba FED
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11 %
- 0,4 %

40.324 K& (+4%)
7 %

24,40

1,08

1,5 %

9,3 %

5%

ODHAD 2024

Inflace CR < 3% (leden 2,3%)

HDP CR +0,6 % (1,2 %)
Primérna mzda 43.967 K¢ (+ 9 %)

REPO sazba CNB 6,25 % smérem k (4%)
Kurz CZK/EUR 24,60

KURZ USD/EUR 1,10

HDP SK <2%

Inflace SK 5%

Sazba FED < 5%
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S&P 500
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Bitcoin 52 000 USD = nejdrazsi za posledni 2 roky

B iC/US[.) -1138.00 [2.19%)

Americka Komise pro cenné papiry a burzy (SEC)

uz 10. ledna tohoto roku udélila souhlas se N‘ I\\ p—
spusténim 11 spotovych bitcoinovych investi¢nich N' J L W ,;"u
!, | |

."‘q_i..l f"r Wl

fondt obchodovanych na burze (ETF).

? }
e

! ‘{.N"la‘\‘_,—"\h'}l’"“‘“ <

» ZpocCatku propad na 40 000, v poslednich dnech
narust nad 50 000 USD.

« Bitcoin ¢eka puleni ,halving*

» Ocekavany pokles sazeb a pokles vynosu
dluhopist bude znamen zménu pfeskupeni penéz

na které profitovat také bitcoin
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FED a urokove sazby

« Urokové sazby Fed nejvyse od roku 2001 = 5%

« Rozhodujici je zda se podari zastavit mirny zpétny

narust tempa inflace
* Odhad zpomaleni inflace USA z 3,3 % na 3,0 %.

* Pokud hodnota nizsi nez 3 % = podpori akciové

trhy a zvysi Sance na pokles urokovych sazeb
FED.
» Pokles urokovych sazeb FED nejspiSe az 5 /2024
« Rozhoduijici bude trh prace a ten v souCasné dobé

OK.
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Pokles nemecke ekonomiky

= Némecka ekonomika také nehyfi optimismem. NémecKky institut Ifo
snizil vyhled rastu némecké ekonomiky v letoSnim roce na 0,7 %.

Jesté v zari Ifo pfedpovidal dokonce rist o0 1,4 %.
= Vykonost klesa kvuli ESG

= Slabost némecké ekonomiky bude zhorSovat kondici ekonomik

napric stredni Evropou.
= Do Némecka jde 33 % nasSeho exportu.
= Cina byla nejvéts§im obchodnim partnerem Né&mecka mimo

Evropskou unii.
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Realitni trh CR

HB INDEX
= Slaba poptavka po nemovitostech. 340 '
= Ceny bytu prestaly rast a dokonce jejich cena klesla. 290 B . Byty
o
C ey o =
= Meziro¢né ceny bytl za 3Q/2023 propadly dokonce o 6,2 i g
L)
rocenta E 190 domy
p ' - Pozemky
zo Z o 9 ag - 140
= Vzrostl zajem o bytove jednotky typu 3+1 a 3+kKk, jejichz
) » g0 - \ vy ey :
ceny klesaly nejpomaleji. 538385383533853838533
O O~ N MM T WO OO OO — AN ANM
v : : oy , SSR22852328888888¢8¢%
= NizSi poptavka je naopak po vetsich a energeticky roj: hypotecnibanka.cz

narocnéjSich stavbach. Divodem je rust cen energii..
= Pozemkdu je na trhu i nadale nedostatek, coz dlouhodobé

brani poklesu jejich ceny.
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Realitni trh CR

» Poptavka po nemovitostech prosla Sokovym zchlazenim 7

= Objem hypoték mezirocné v prosinci 2023 vzrostl o 93 %.
Nadale zustava objem hypoték vice nez o 50 % nizSi nez
v r. 2020. | proto ceny nemovitosti Castecné zkorigovaly

svUj vyrazny rust.

= Konkrétné 2% sazba hypotéky pfi 2% inflaci v podstate

znamenalo hypotéku s nulovou realnou urokovou sazbou.

= Urokové sazby nominalné klesaji. ..
= realné naopak stale rostou! Inflace klesa rychleji nez

nominalni urokoveé sazby.
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CNB: Prognéza meziroéni spotrebitelska inflace %

» Tempo inflace v souCasné dobé rychle
zpomaluje.

= CNB na nejblizsich zasedanich BUDE
snizovat urokové sazby minimalné o 0,5
%

» V letoSnim roce by se zakladni urokova
sazba CNB podle naseho modelu méla

dostat viditelné pod 4 %.
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CNB: Prognéza meziroéni spotrebitelska inflace %

» Tempo inflace v souCasné dobé rychle
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Hrozby 2024
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‘(V BRICS SUMMIT |
Hrozba 1. ety o &

Geopolitika
BRICS
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Nouriel Roubini varuje...geopolitika...vojenské konflikty

» vojenské konflikty a obecnéji geopolitika.

« "Pokud nenajdou nové zpusoby, jak obrusovat pomysiné
hrany, muZe to skoncit otevrenym konfliktem. A ten by
znamenal obrovskou ranu pro globalni hospodarstvi,”

» Konflikt Izraele s teroristy z Hamasu pak hrozi pfelitim do

dalSich zemi v regionu. ....= prudky vzestup cen ropy by mohl

vyvolat stagflacni krizi (vysokou inflaci pfi stagnaci
ekonomiky) ve vyspélych zemich.

« .. sazce by byly biliony dolartd investort napfi¢ sektory”
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BRICS 2024

VISUALIZING THE 2023 BRICS, a bloc of developing countries
formed i 2010, is set Lo welcome Six new

BRICS EXPA"SION members at the beginning of 2024,

AMcmbem ANchmbcrs A m&%p

53 SAUDE ARABIA s oo i
= EGYPT *~—i

- w‘

LI IRAN
= UAE

== ETHIOPIA
Chand has prondded
Ethiopta with bilsoos in
HInascing 10 CONSTrucT major
infrastructure projects.

S5 ARGENTINA
ALgeniang 5 2 muor producer
of Brhium, a critical metal for
we make people in the clean energy transition,

858 SOUTH AFRICA © IBIS InGold 2020




BRICS posiluje

GDP 202 kot prosecmo Bm(b!ommmmnumbm

ol .
0, Arabila i the only trillion-dollar
1 A ’)9 A’ ecmmn)htmg added 0 BRICS

* Po zahrnuti novych ¢lent se oekavany HDP mirné vySplha na 30,8
POPULATION 20z
bilionu dOIarﬁ, COZ Staél, na gIObéInII pOdl’I 29,30/0. g ‘C‘l 460/ Miding high-population-growth countries e Ethiopia means

O BRICS conibd 5000 repevsent over half the workd's population

- Cina aIndie, jsou jedinymi zemémi s vice nez 1 miliardou lidi. N 1E SR
v o L e - B T Bl 43% b B ol e rofcsion
Pridavaji se Etiopie (126,5 milionu) a Egypt (112,7 milionu). Bvomsorcons -
v w ” m\ oro/  BRICS lw 4;\ (\lln;w! V\hll e
 BRICS by mohly prekonat 50% svétové populace SO0 ety otiang o e by Cina
Sonstoet IMF, Workd Pogulalhon Revies, £ Statiical Review of Wk Energy, Workd Trade Organiuation 't\%k‘&ﬂ(»l!ﬂ‘-ﬂ(‘.t-tﬂ@

« Saudské Arabie predstavuje 12,9% svétové produkce ropy. Podle udaju
Energy Institute Statistical Review of World Energy za rok 2022 vzroste
podil BRICS na produkci ropy z 20,4 % na 43,1 %.

* Expanze BRICS zvysi podil skupiny na globalnim exportu (obchod se
zbozim) z 20,2% na 25,1% .
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Je nejvic zlata v USA?

Top 10 Countries by Gold Reserves (China is an Estimate), in

Tonnes, Q4/2022
9,000 -
8,133

8,000 A incrementum
7,000 A
6,000 A
5,000 A 4,400

4,000 1 3,355

3,000 1 2,452 2437 5999
2,000 A

1,040
' 846 787
1,000 - 612
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Je nejvic zlata v USA?

Official US Gold Reserves, in Tonnes, 1880-2022

25,000

1949: =
21,828 Tonnes iIncrementum
N
20,000 4
15,000 - 2022:
8,134 Tonnes
10,000 - \
1895:
95 Tonnes
5,000 -
0

1880 1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
Official US Gold Reserves

Source: World Gold Council, Incrementum AG

S IBISINGOLD"

we make people independent Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2020




Je mozne ze vnikne mena kryta zlatem ?

Global Gold Reserves, G7 and BRICS + BRICS
Candidates/Interested Parties, in Tonnes, Q1/2000-Q4/2022

28,000 - Multiple
i 1st BRIC BRICS sign Agreement
Incrementum Meeting to set up a Development (I:r?tl::::::dAi:\e
24,000 + GS BRICs 06/16/2009 Bank (Ne\g Dekvelopment Jolning the
Report, South Africa ans) BRICS Group
Jim O’Neill joins to form GHASI 2014 Q3/2021-?
20,000 1 11/30/2001 BRICS
12/24/2010

16,000

12,000

8,000

4,000

0
Q1/2000 Q1/2003 Q1/2006 Q1/2009 Q1/2012 Q1/2015 Q1/2018 Q1/2021

mG7 mBRICS BRICS Candidates/Interested Parties

Source: World Gold Council, Incrementum AG

S IBISINGOLD"

we make people independent Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2020




Hrozba 2.

Rust zadluzeni

a nesplaceni dluhu

retailu
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Schody do pekla...

FRED ~49 = Federal Funds Effective Rate
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Urokové sazby FED a politika brzda plyn
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ﬂ
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Uspory spotiebiteld USA - jsou velmi nizké...

FRED ~£) = Personal Saving Rate
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Diuh domacnosti 4Q 2023 = 17,5 bil.USD

e , , c eh alanc
= Mira nesplaceni roste Totel Debt Balance

» dluh domacnosti ve ¢tvrtém ¢Etvrtleti roku
2023 vzrostl o 212 miliard dolart a dosahl - —
17,5 bilionu dolarut . oy £

= ZUstatky kreditnich karet se za &tvrtleti zvySily o / T
50 miliard USD na 1,13 bilionu USD,

= zustatky hypoték vzrostly o 112 miliard USD :
na 12,25 bilionu USD.

» ZUstatky pujCek na auta vzrostly o 12 miliard
USD na 1,61 bilionu USD, a pokracuji tak ve
vzestupnée trajektorii zaznamenané od roku
2011.

= Mira prechodu v delikvenci se zvysila u vsech
typu dluhu kromé studentskych pujcek.
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FED — urokove sazby a krize

Federal Funds Rate, 01/1970-05/2023

22% -
20% 4 Asian Financial 'ncrementum
Latin Crisis 1997 &
189’0 “ American Russ|an
16% 4 UK Banking l Debt Crisis Financial
Crisis ‘ Japanese Asset Crisis 1998 &
14% 4 \ Bubble & LTCM Bailout Bankina
“ Scandinavian 1998 Cr;5|5’5‘
12% o banking Crisis :
10% nA Dot-com
Global
T |
8% v SS:‘: Bubble Financial
Crisis
o o
6% U @ ﬂ COVID-19
40/0 - ? ‘ Crisis
2% 4 Black Monday
1987
0% — — - 4 A
1970 1880 1890 2000 2010 2020
Recession —— Federal Funds Rate

Source: Reuters Eikon, Incrementum AG
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HROZBA 3.

konec programu

BTFP 5/2024
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Dluhopisy jsou na vine...

S rUstem uUrokovych sazeb roste vynos, ale klesa cena.

« Pokud neni splatnost jde o nerealizované ztraty. Pokud
jej vsak banka musi odprodat, napriklad z davodu

potreby kapitalu dochazi k realizovaneé ztrate.

lt.—

}|‘-'!'ﬁ~‘~-.
‘|I‘!'|lg1!,

« K témto ztratam na papirech dochazi predvidatelne, WERRRARTG |
kdyz urokové sazby rostou. Jak vynosy ve tretim
Ctvrtleti rostly, trzni ceny téchto dluhopisu klesaly a

nerealizovane ztraty se nahromadily.
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Problemy na obzoru...

= ,Nerealizované ztraty“ z cennych
papirt (vétSinou statnich cennych papir
a vladou zarucenych MBS) v
komercnich bankach pojisténych FDIC
na konci tfetiho Ctvrtleti vyskogily o 126
miliard USD (nebo o 22 %) oproti
pfedchozimu Ctvrtleti na 684 miliard
USD, podle udaju FDIC.

30. listopadu 2023
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Unrealized Gains & Unrealized Losses on Securities
At Commercial Banks, §$ billion
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Krachy americkych regional. bank - jaro 2023
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Krachy americkych komercnich bank

Obdobi Pocet kracht bank
1929 -1930 Cca 9 000
1980 - 1994 1617
2008 — 2015 515
’... @ ‘.m‘.....‘.. P ‘ —. ——e——e-e -

Rok / po€et zkrachovalych bank / celkova vysSe aktiv (miliard USD)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
4 11 3 4 0 0 3 25 140 157 92 51 24 18 8 5 8 0 4 4 0 0 3
24 2,7 1,0 02 OO0 OO0 26 373,6170,0 96,5 36,0 12,1 61 31 67 03 65 00 02 05 00 0,0 5485
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FIDIC

e Systém FIDIC je tvoren z rezerv americkych
bank.

* Nejvétsi vklady SYSTEMOVE DULEZITE
BANKY = paterni bankovni systém

* Prebiraji padajici banky (Bear sterns, First
republic Bank)

* Systém BTFP = pljcka bankdm namisto

odprodeje dluhopist
* Pujcka BTFP konciv 5/2024
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Ever Grande — nejvetsi developer sveta

=  China Evergrande je Lehman Brothers realitniho trhu vychodni polokoule.

= Akcie New York Community Bancorp klesly o rekordnich 38 % po tom co snizili dividendu a vytvorili
zasoby rezerv

= Dusledkem se stahl regiondlni bankovni index KBW k nejhorsimu dni od padu banky Silicon Valley

= Tokijska Aozora Bank se propadla o0 20 % poté, co varovala pred ztratou spojenou s investicemi do
komercnich nemovitosti v USA.

= Deutsche Bank hl3asi, ze vice nez ¢tyrnasobné zvysuje své rezervy na ztraty z prodeje nemovitosti v USA.

= Moody's uvedla, ze po stfedecCnim vyvoji situace prezkoumava, zda nesnizi uvérovy rating spolecnosti

New York Community Bancorp na uroven "junk", tedy ,prasivy” stupen
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Kola se toci dal....

= V USA 14 % z trhu s Uvéry na komercni nemovitosti v hodnoteé 2,7 bilionu dolar(i a dokonce 44 % vSech

uveérl na kancelarské prostory ma v soucasné dobé nesplacené zUstatky uvér( vyssi nez hodnota

hemovitosti.

= Banky jsou tak ohrozeny bezprostrednim nesplacenim.

=  Podle zpravy JPMorgan z 4/2023 tvofi Uvéry na komercni nemovitosti 28,7 % aktiv malych bank. V

soucasné dobé je to vsak u nékterych bank 44 % aktiv

= To, co v roce 2008 predstavovaly hypotéky na bydleni, nyni predstavuji uvéry na komercni nemovitosti.
= NejhUr postizeny propadem cen a nesplacenim uveérd je sektor kancelarskych budov, protoze béhem

pandemie se lidé naucili pracovat zdomova
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New York komunity Bankcorp

New York Community Bancorp, Inc.

4,90 $ $51,72% -5,25 1M

nia: 4938 (0.61%) +

« Za 7 dni pad o 60 %

* New York Komunity

Bankcorp prevzala Signiture : 5D M
bank

* New York Community

Bancorp uvedla, ze 8,3 %

-6,18 (-59.54%)
30.1.2024-6.2 2024

jejich uvéru na byty je Oojem: 11 mi. - 148 mi

povazovano za kriticke : . , | N
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Ztraty regionalnich bank USA k 6.2. a urokove sazby
US Regional Bank Stocks 1 Month Into 2024:
1. NY Community Bank, SNYCB: -60%

2. Valley National Bank, $VLY: -25%

W

. Metropolitan Bank, SMCB: -15%
4. HarborOne, SHONE: -14%
5. Comerica Bank, SCMA: -13%

6. Zions Bank, $ZION: -12%

7. Western Alliance, SWAL: -11%

8. Citizens... Show more
10:37 PM - Feb 6, 2024
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Problemy systemu

Investment

» Uroky jsou stale vysoké

Pomoc pro banky ma skoncit 11.5. 2024

Ztraty bank jsou stejné jako pred rokem
« Kromeé rizika splatek hypotek se nove

objevuje riziko komercnich nemovitosti
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Jerome Powell

,Komercéni nemovitosti v USA predstavuji
zvladnutelny problém, ktery by vsak mohl

vest k zavreni nekterych regionalnich

bank”.
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Janet Yellenova ocekava dalsi stres bank

= Americka ministryné financi Janet Yellenova uvedla, ze
oCekava dalSi stres bank a financni ztraty ze slabosti na

trhu komercnich nemovitosti.

» "Doufam a verim, Ze to neskonci jako systémoveé riziko
pro bankovni systém. Expozice nejvétsich bank je

pomerne nizka, ale mohou existovat mensi banky, ktere

Jsou timto vyvojem stresovane."”

o 8. unora 2024 Reuters
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Pokles cen komerchich nemovitosti USA

= Aon Center, tfeti nejvyssSi kancelarska véz v Los Angeles, se
nedavno prodala za 147,8 milionu dolaru, coz je priblizné o0 45 %
meneé nez jeji predchozi kupni cena v roce 2014. Podobnym
tempem klesa hodnota rady komercnich nemovitosti napfric

Spojenymi staty.

= Nejhur postizeny propadem cen a nesplacenim uvéru je sektor
kancelarskych budov, protoze béhem pandemie se lidé naucili

pracovat z domova
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Evropa

» Z dat spoleCnosti Morningstar vyplyva, ze celkova Cista
hodnota aktiv, ktera jsou v Evropé v drzeni otevienych a
burzovné obchodovanych nemovitostnich fondu, klesla od
prosince 2022 do konce roku 2023 o vice nez deset

procent na 180,7 miliardy eur.

= Evropska centralni banky (ECB) navic bije na poplach, Ze

realitni fondy predstavuji hrozbu pro financni stabilitu,
protoze na trhu komercnich nemovitosti v eurozoné se

podileji ze 40 procent.
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Dva problémy x dve reseni

= regionalni banky jsou na kolenou a nad
vodou je drzi podpora FIDIC
= Ale FIDIC v 5/2024 konCi

= \ysoké urokové sazby zpusobuji I
nesplaceni uvéru

A) Systém se necha spadnout - tvoriva destrukce — ozdravny systém
B) - Vytvori se zachranny plan — prodlouzi se podpora FIDIC
- Velkeé banky prevezmou ty regionalni banky

- tlak na snizeni urokovych sazeb
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Volby USA

2024 VOTE PREFERENCE

AMONG ALL ADULTS ABC NEWS / WASHINGTON POST POLL

Ikﬂ;‘l.b
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Je zlato pojistka pro tuto dobu....???

Gold Is Usually Positive During Recessions
Pricefoz H!ﬁtnn J!l‘E-SETS
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Je mozne ze vznikne mena kryta zlatem ?

Central Bank Gold Holdings (lhs), as a % of Foreign Reserves, and
5 Year Rolling Gold Purchases (rhs), in moz, 01/1970-10/2022
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Nakupy fyzickeho bankami za /72 let = ATH

Global Central Bank Gold Purchases, in Tonnes, 1950-2022
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Nakupy fyzickeho bankami za /72 let = ATH
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Centralni banky a mnozstvi zlata v rezervach

USA, Némecko, Francie, Italie drzi 2/3
devizovych rezerv ve zlate

Rusko drzi 1/4 devizovych rezerv ve
zlaté

Zdroj: https://www.gold.org/goldhub/data/gold-reserves-by-country
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% zlata z rezerv centralni bank

%
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J.P. Morgan to vidi pozitivné... 4Q roku 2024 cena 2 175 $/oz.

« J.P.Morgan - zlato a stfibro zastini zbytek kovo-sektoru.

» Klicove faktory pro rok 2024:

o shnizovani sazeb Fed
o klesajici realné vynosy v USA.
o zlato dosahne ve 4Q cenu priméru 2 175 $/oz.

« ,Napric vsemi kovy mame nejvysSSi presvedceni o bycCi

stfednédobé prognoze pro zlato i stfibro v prubéhu roku
2024 a v prvni poloviné roku 2025, i kdyz na¢asovani vstupu
bude i nadale kritické,“ fekl Gregory Shearer ze spoleCnosti

J.P. Morgan ve svém prosincovem trznim vyhledu.
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UBS a Wells Fargo ,,jdou® nad 2 100 $/o0z.

* NejvétsSi Svycarska banka UBS naopak oCekava, ze
cena zlata dosahne do konce roku rekordu 2 150
dolaru, jakmile se za€nou snizovat urokoveé sazby v

USA.

« Americka velkobanka Wells Fargo spravujici majetek

za 1,7 bilionu dolart vzhledem k tomu, Zze ekonomika

zpomaluje, oCekava se, ze cena drahého kovu se na
zacCatku roku 2024 ustali, nez se do konce roku

vySplha na témér 2 200 dolarl za unci.
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DEKUJI ZA POZORNOST.

Najdete nas na:

flolvie
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