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Nejvetsi nakupy zlata centralnimi bankami za 74 let
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Zlato v USD
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USD/CZK

Obdobi ITm 3m 6m YID 1r All Od Pro 16,2024 Do  Cvn 16, 2025
24
23
22
21
23. Pro 20. Led 17. Uno 17. Bre 14. Dub 12. Kvé 9. Cvn
P

) ®
S IBISINGOLD . . I
Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2018

we make people independent




» Ratingova agentura Moody’s v patek vecCer zhorSila rating
Spojenych statl, a to z nejlepSi znamky ,Aaa“ na druhou
nejlepsi ,Aa1“. Uz v roce 2011 Standard & Poor’s. Fitch
Ratings tak ucinila zaCatkem srpna 2023.

= Narulstajici vefejny dluh USA a pretrvavajici vysoké deficity

mohou podle agentury poskodit postaveni USA jako
prvotridni kapitalové destinace pro investory z celého
svéta.

» Podle agentury se dluhova zatéz federalni vlady do roku
2035 zvysSi pfiblizné na 134 % HDP z 98 % v roce 2024.
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US Dluh vs HDP
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Valka v Iranu...?
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Svet se meni

Nova rovnovaha ve svete
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Je obdobi zmen..

Model vzestupu a padu impéril
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Napf. kdyZ bylo holandské impérium nahrazeno britskym, a britské impérium nahrazeno americkym,
staly se vBechny nebo vétiina z nasledujlcich vacl.

S IBISINGOLD

we make people independent Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2018




Zruseni zlatého standardu a nova pravidia hry..
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Henry Kissinger - tvliirce souc¢asného usporadani svéta

Zdroje Sily USA

= Nejsilngjsi armada

Nejvice vojenskych zakladen

Mezinarodni pujcky jsou/byly vyhradné v USD

Za ropu se plati vyhradné v USD

Dolar je rezervni mena
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Globalni sever a Globalni jih

. Vyspélé zemé nebo uzemi ( MMF )
Rozvojové zemé nebo uzemi (MMF)
. Nejméné rozvinuté zemé (OSN)
Data nedostupna

Mapa svéta zobrazujici klasifikaci zemi podle MMF [43] 3 OSN |
(naposledy aktualizovana v dubnu 2023).
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BRICS COUNTRIES

nubiin

BRICS Countries

]
BRIC was founded in
2009; South Africa joined
in 2010, making it BRICS.

‘New Members

Partner Countries .-
-
——
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Bolivia Member, 2025
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VISUALIZING THE 2023 BRICS, a bloc of developing countries

formed in 2010, is set to welcome six new
AMembers ANew Members A Applied for B RI CS 2025

membership

ETHIOPIA
China has provided
Ethiopia with billions in
financing to construct major
infrastructure projects.

£ ARGENTINA
Argentina is a major producer
of lithium, a critical metal for

the clean energy transition. B= SOUTH AFRICA

SHARE OF GLOBAL

GDP 2023 Eov PROJECTION BRICS total with new members

w
= |l DUy Saudi Arabia s the only trillion-dollar
O economy being added to BRICS.

POPULATION 2023

46(y Adding high-population-growth countries like Ethiopia means
0 BRICS could soon represent over half the world's population.

43(y The addition of Saudi Arabia, Iran, and the UAE will
0 more than double BRICS' share of global oil production.

EXPORTS OF GOODS* 2022

2 5(y BRICS' share of global exports will increase
0 lightly, continuing to be led by China.

*Merchandise trade only.
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BRICS Kazan

ER &,
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= Snaha o dedolarizaci

= Platba za ropu v lokalnich menach
= Vlastni platebni systém BRICSpay

= Puj¢ky v ménach ¢lenskych statu

= Snaha o pfetvofeni Bretenwood | BRICS KEEPS GROWING
instituci - MMF, OSN, WTO ~ IN A MULTIPOLAR WORLD
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Rozvojovi banka — BRIC(S)

= NDB byla zalozena jiz v roce 2014 skupinou BRICS
(Brazilii, Ruskem, Indii, Cinou a JiZni Afrikou) jako

konkurenta Svétove bance ovladané USA

= BRICS zacala nabizet puljcky v mistnich ménach
jako souéast svého usili zbavit se pouzivani

amerického dolaru ve svétovém obchodé.

= NDB se ve sveé strategii zavazala k této transformaci
smérem K mistnim ménam. V souladu s tim musi

banka pujCovat az 30% v mistnich ménach
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Nakupy centralnich bank

Global Central Bank Gold Purchases, in Tonnes, 1950-2024

ATH
= CB jsou Cistymi kupci od r. 2009. 1250 - %
Nixon Shock :
, Y : ) Incrementum
= Tento trend se vyrazné zrychlil od ~ 1.000 (August 1971) Post GFC
750 Environment
konfiskace ruskych meénovych E00 .
rezerv na konci Unora 2022. 250 +
Vé 7 Ve v {] ' L - L) ! I [¥T
= Centralni banky tfi roky po sobé 20 L Il | ‘
zvysovaly své zlaté rezervy o vice -500 -
v v v -750 - France _ _
nez 1 000 tun rocne. Repatriates 3,313 The UK (395 Tonnes) and R“%Sf'%”k'rgfﬁ;'m
L -1,000 1 Tﬁ“gﬂaeasjgggid Collapse of Switzerland (1,300 Tonnes) oy o o029)
|
Trend pokracuje i letos 1,250 - e Sell Gold Reserves
-1,500 - (March 1968)
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
Net Purchases B Net Sales

Source: World Gold Council, Incrementum AG
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Roste poptavka po fyzickéem zlatu

Accumulated Gold ETF Holdings (lhs), in Tonnes, and Gold (rhs),

=  Graf ukazuje vztah meazi in USD, 01/2006—-03/2025
akumulovanymi drzenymi objemy 5,000 1 < t [ 790
o iIncrementum e
zlata v ETF fondech (modra krivka, '
6,000 1 L 2,750
leva osa, v tunach) a cenou zlata 5 000 '
- 2,250
Zluta krivka, prava osa, v USD) v ] I
( | P v ) 4,000 ;/_,\,,_b,f\w_ 750
obdobi od ledna 2006 do brezna 3,000 1 ad
2,000 Jﬂw NN - 1,250
2025. e ~
1,000 A J r 750
= Rozdil je vysvétlitelny poptavkou po e
0 250

fyZICkém zlatu 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Accumulated Gold ETF Holdings Gold

Source: World Gold Council, Incrementum AG
Zdroj: Incrementum
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Setkani Jalta 2.0......

= Nové usporadani svéta a rozdéleni sféry
vlivu klicovych mocnosti

C ol isFFom Wikinadeia Conmons

by - -
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Schuzka

A SUMMI
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Fergusonuv zakon a Zalostna ekonomika USA

US Government Spending by Category, as % of GDP, 1962-2055e
= Jakmile velmoc vynaklada vice

10 -
na urokové platby nez na 9 incrementum
obranu, hrozi upadek statu jako j
velmoci. 6 1 )
5 - -
=  PrekrocCeni Fergusonova limitu 4. ST
je spolehlivym prediktorem 3 W .
7.
ztraty statusu velmoci. 1.
= USA jej prekrocily v r 2024. 062 1972 1982 1992 2002 2012 2022 2032 2042 2052
Zdroj: Incrementum Defense* Net Interest

Source: CBO, Incrementum AG
*Defense spending for 20252055 = 48% of discretionary spending (average of 2014-2024)
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USA - Obsluha dluhu vyssi nez vydaje na obranu

U.S. Interest S Share of Total Federal Outlays by

ST Category
Payments Reach
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USD ma Holandskou nemoc

= Oznaceni paradoxu, kdy snadné zisky z pfirodnich zdroju a jejich

\u
\-

vyvozu vedou k vyraznému zhodnoceni mény, coz oslabi domaci

sekundarni sektor a v dusledku i celé narodni hospodarstvi, které ad - Q‘-;' , N
se stane zavislym na vykyvech mezinarodni ceny hlavni vyvazené - J 2 H .. o~ ;.

komodity. - A N

B £+ B :;,;._.1

= Po zahajeni tézby stoupl export zemniho plynu, v dusledku toho Haariem . Amsterdam “'\-\.,

zacal velky zajem ze zahrani¢i o nakup guldent. Posileni domaci BT o

23
] L]
)

mény meélo negativni vliv na ostatni sektory ekonomiky a propad
investic, napfiklad nezaméstnanost stoupla z 1,1 % v roce 1970 na

5,1 % v roce 1977 Groningenské lozisko zemniho plynu
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Rast Belt a J. D. Vance o vl

» Rezavy pas je oznaceni pro oblast na
severovychodé USA, od pobrezi Atlantského
oceanu az k Velkym jezerim. Nazev
symbolizuje ekonomicky upadek a snizovani
poCtu obyvatel v dusledku utlumu sektoru
téZkého prumyslu, ktery byl v této oblasti

velice vyznamny.
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Se silou dolaru klesa export

160

Data

= Mezilety 2001 — 2011 doslo ke 140 -
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Presunuti vyroby mimo USA a obchodni deficit

= Enormni
zavislost
USA na
dovozech z
celého

svéta.
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In 2023, the U.S. trade deficit was $1.153 trillion. The deficit with China
was $300 billion (26% of the total), with NAFTA partners Mexico and
Canada at $157 billion and $78 billion, respectively (20.4% combined).
The European Union accounted for a $220 billion deficit (19.1%).

p ~ ~*P~ Dominican
Mexico

Yo . +$5.8B
$1578  / .| ik

/@

Guatemala Panama
+$4.4B  +S11B

Brazil
+$3.88

+Argentina
+$4.7B

Sources: U.S. Census, Comtrade, WTO

Research and visualization: Ehsan Soltani

U.S. Trade Balance (Billion USS)
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Belgium Netherlands Germany
+$15B +$43B -$86B

UK \ L ) A Russia
@ 8 ) -$4.3B

T W

France

Spain

Australia
+$17B

South Africa
-$7.1B
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Upadek primyslu a narast deprese

= Vr. 2023 smrt z predavkovani
opiaty vzrostla na 81 000.
= Smrt z pfedavkovani koainem
vzrostla na sSestinasobek
na 31 000.
= Smrt z pfedavkovani
psychostimulanty vzrostla

desetinasobné na 36 000.
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Since 2016, more people have died from fentanyl overdoses than
prescription opioids.
Opioid overdose deaths, 1999-2022

Synthetic
70,000 -
opioids,
mostly
60,000
fentanyl
50,000
40,000
30,000
20,000
Prescription
10,000 opioids

Heroin

0

2000 2005 2010 2015 2020

2022 data is provisional and subject to change.

Source: Centers for Disease Control and Prevention
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Nerostné suroviny ve zbranovych systémech USA

Critical minerals in weapons systems, 2025
= 78 % americkych vojenskych zbranovych

systému je zranitelnych vuci ¢inské Service o Sl B wi%rﬁﬁfisz:;s
dominanci v oblasti kritickych nerostnych Navy 51468 —
surovin. Air Force 29,769 302
= Ministerstvo obrany USA se spoléha na Artiy 17.904 575
Cinské dodavatelskeé fetézce, pokud jde o Marine Corps 5,802 292
komponenty pouzivané v 1 900 All Services 80,006 1,908

zbranovych systémech, coz zahrnuje
pfes 80 000 jednotlivych dili — a
ohrozuje tak 78 % americkych

vojenskych zbranovych systémda.
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US Army zavisi na dodavkach z Ciny

DOD WEAPONS SYSTEMS & INFRASTRUCTURE SUPPLY CHAINS
THAT RELY ON CHINESE SEMICONDUCTORS

= 41 % vyspélych
zbranovych systému
spoléha na

soucCastky dodané z

Ciny China | 41.0% —— Other | 59.0%
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Nastupuje nova etapa....

= Reforma USA ma pro globalni ekonomiku zasadni
vyznam. Drtivé volebni vitézstvi mu dava
obrovskou politickou moc.

= tfi trendy, které je tfeba zastavit/zvratit:

v’ neustdle rostouci predluZenost vldd

v’ chronické obchodni deficity a s nimi spojend
deindustrializace USA

v’ hrozba pro status amerického dolaru jako rezervni

b
meény, kterou predstavuje dolarizace

Zdroj: Incrementum

) ®
S IBISINGOLD . . I
Copying or / and sharing of following material is prohibited. All rights reserved. © IBIS InGold 2018

we make people independent




STOP CBDC - StableCoin GO

) L Major Holders of Treasury Securities, 12/2024
=  Trump zastavil zavedeni digitalni meény 1.200 -

centrdlni banky (CBDC). incrementum
= Podporuje stablecoiny zalozené na USD. o
= Emitenti stablecoinl - Tether a Circle, 900 1
nyni patfi mezi nejvetsi kupujici 600
americkych statnich dluhopis(.
= Celkem maji emitenti stablecoin( pres >
120 miliard USD v americkych statnich 200 1
dluhopisech a tento trend prudce roste. 0 . . | | | . . . ]
droj,' Incrementum Japan China UK Canada India SEELB:S” Germany Tether

Source: U.S. Department of the Treasury, Incrementum AG
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Trump chce Panamsky pruplav, Kanadu a Grénsko.

= Prezident Donald
Trump se zameril na
Kanadu, Gronsko a

Panamsky pruplav

e

NBC NEWS
S IBISINGOLD’

we make people independent
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Arktida a Gronsko

I ,,'r Schvalené namorni
hranice od pobfezi
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Thaiwan - TSMC chip

« Thaiwan vyrabi vice nez 60 % svétovych
polovodicu

* Dokonce 90 % nejmodernéjSich mikrochipu

« Valka o Thaiwan — vliv chipu na vojensky
pramysl a jeho expanzi

 USA uvaluje sankce na Cinu ve snaze o

zpomaleni pokroku.

« Zakaz obchodu firmam v USA s Huawei, s

firmou ZTE, zakaz prodeje polovodiCovych

technologii do Ciny

3 IBISINGOLD’ S e W SER
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Panamsky pruplav

ARCTIQQOCEAN s | =

ARCTIC OCEAN

AWl A0

ATLANTIC
L‘rCEAN

SOUTTH SQUTH L P ] |
[PACIFIC | ] [ [ ATLANTIC 1 =T INDIAN]
T OCEAN [ OdEAN \ T OCEAN |

SOUTHERN GCEAN

SOUTHERN OCEAN
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Tlak na pokles urokovych sazeb

=  Kdybychom méli predsedu Fedu, '
ktery by chapal, co déld, urokové
sazby by klesaly.... Powellovo
odvoldni nemdaze prijit dostatecné
rychle.

= Nadhodnoceny americky dolar je

hlavnim dlvodem deindustrializace

USA.

Donald Trump
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Po poklesu sazeb zlato roste

= 24 mésicich po prvnim sniZeni Gold, in USD (lhs), and Federal Funds Rate (rhs), 01/2000-04/2025

urokovych sazeb cena zlata 4,000 1 - 7%
obecne zazivala silny vitr v 55| incrementum 21%|
zadech.
’rv ’ s s 3’000- o
= Snizeni Urokovych sazeb v +39% 5%
2,500 A

rychlém sledu nebo vyrazné
zvyseni urokovych sazeb o 50 2,000 1
bazickych bodl nebo vice cené 1,500 -
zlata prospiva.

- 4%
- 3%
- 2%
1,000 A

Zdroj: Incrementum s00 { *31% - 1%

0 T L] L) L) L) T L] L] L] T L] T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

0%

Gold

Source: LSEG, Incrementum AG

Federal Funds Rate
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Vztah mezi cenou zlata a USD

130
3,000
125 M
= Zlato roste kdyz dolar klesa. 19
2,500
= Vidime viskou negativni zavislost ;s
q 2,000
mezi zlatem a cenou USD. 110
Zdroj: Macrotrends.net 105 . 500
100 }
g5 1,000
a0
500
85
80 0

2010 2015 2020 2025
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Hvézdna éra DE a US statni dluhopisu konci...

Gold/DE 10Y TR Ratio, 01/1970-04/2025

= Friedrich Merz, némecky kanclér: 1,600 1 )
iIncrementum

- vydaje na obranu nad 1 % HDP 800
T DE 10Y TR > Gold

byly vynaty z pravidla fiskalni brzdy.
- Progndzy predpokladaji, 7Ze 4001

némecky statni dluh vzroste z 60 % 200 |

HDP na 90 %.

v 7 7 v 4 1{)[}-
= Hvézdna éra Némeckych a

americkych statni dluhopisu, a0

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

kralujici celou generaci konci...
Gold/10Y DE Ratio

= Roste poptavka po zlatu...
Source: Gavekal Research, LSEG, Incrementum AG
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w,Zlata kotva“ a index nejistoty

World Uncertainty Index (lhs), and Gold (rhs), in USD,

01/2008-04/2025
= S tim, jak tradi¢ni bezpecné 70,000 - - 3,500
” L —y iIncrementum

pristavy, jako jsou americké 60,000 - L 3.000
nebo némecké statni £0.000 | 5500

dluhopisy, ztraceji dlvéru a
40,000 - | - 2,000

oslabuji svou stabilizacni
- 1,500

30,000 - ﬁ i A /\
funkci, se zlato nyni vraci do Aﬂ lr\”ﬂuﬂvv“ : {\V f

20,000 + \ - 1,000
centra dlouhodobych W\j*\f WV

_ . y 10,000 - - 500
investicnich strategii.

D L L] L] L T L] T L]
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

World Uncertainty Index Gold

Source: LSEG, Incrementum AG
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John Exter (1950-1953)

John Exter byl prvnim guvernérem centralni banky Cejlonu (dnes Sri
lanky). John Exter byl americky ekonom, ktery po studiich a vyuCovani
ekonomie na Harvardu, kde se specializoval na penize a bankovnictvi
vstoupil do Federalniho rezervniho systému jako ekonom.

V reakci na zadost vlady Cejlonu adresovanou Spojenym statum
americkym o technickou expertizu pro zfizeni centralni banky, nominovan
radou Federalnich rezerv USA, aby provedl tento ukol. Pfed svym
jmenovanim guvernérem Central Bank of Ceylon se také podilel na
zalozeni centralni banky Filipin. Po 3 letech pfedal svuj post guvernéra

Srilan€anovi, nastoupil na rok do Svétové banky a nasledné do

Federalniho rezervniho systému USA.
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Puvodni Exterova Pyramida

1 L ; | . .
1 e Anyone or anything that can’t repay debt -« All insolvent thrifis

I
1" ifl\im'll of the $1.3 tsillion in bank loan debt of Third World nations |
1T "

Pldvodni ilustrace Exterovy pyramida, klade zlato do

zakladny jako nejspolehlivéjsi trida aktiv. VSechny
ostatni tfidy aktiv postavené na vySsSich urovnich se
stavaji tim rizikovéjsi, Cim vyse jsou umistény.

= VeétsSi Sirka tfid aktiv na vySSich urovnich inverzni

| AAA corporate bonds... LS -
ol | P
l'i'[':u:lhur) bills, notes, bondss

1

pyramidy predstavuje jejich celkovou celosvétovou

pomysinou hodnotu v té dobe.

= Pdvodni Exterova pyramidova ilustrace umistila dluh
tretiho sveta na vrchol.

» Dnes tuto pochybnou Cest tvori derivaty.
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Soucasna Exterova Pyramida

= Na dné je zlato. Oficialni zlaté rezervy USA = 400 miliard DERIVATIVES
dolard, v zavislosti na kolisani ceny zlata. UNFUNDED GOVERNMENT LIABILITIES
= DalSi vrstvou je papirova hotovost nebo spiSe dnes digitalni N "',';?:,'fﬂ#? ES;’.'.?,‘E;,%“‘"ES

penize.

= Nasleduje vrstva statnich smének, bankovek a
dluhopis. USA maji dluh ve statni pokladné ve vysi pfiblizné
GOVERNMENT BONDS

23 biliona dolaru. TREA:sﬁE?:'ialLLs

‘DEFAULT i $217 trilli

» Qdtud je nekonecno soukromych a mistnich vladnich aktiv, od
akcii pres podnikové dluhopisy az po komunalni dluhopisy
az po soukromy kapital a nemovitosti. Jsou oceriovana na
zakladé jejich predpokladané budouci schopnosti generovat tyto
penézni toky. To vSe jsou tedy budouci sliby...

= Na vrcholu inverzni pyramidy je trh s derivaty, napf. opcemi a
futures. Tento celkovy trh je nékolikrat vétsi nez zbytek
pyramidy dohromady.
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Treti zlaty cyklus

Gold Monthly Chart
The History of Large Cycles

=M Gold cash price 2214.28 +5000
~4000

3000

S 2214.28
V

- Falling Gold production 1000
& lack of secondary response
- CB accumulating more
aggressively than in the past 500
- Gov debt at historical levels =400
I unsustainable fiscal deficits =300
v - Rising deglobalization trends
- Falling Gold production amidst ongoing geopolitical threats ~200

- Onset of Iit inflationary regime
- 60/40s searching for haven & §

alternatives amidst shrinking

. Fali : S 100
Falling Gold production & lack of new discoveries e e e pool of havens
- Gold/S&P 500 ratio at historical

= Inflati i i
niationary regime - Gold/S&P 500 ratio at historical lows (underinvested) L

- Emergence of China as Commodities demand driver

- insatiable physical demand taking 50

- Central Banks accumulating Gold metal off-market 40

X ) . L30
- Geopolitical tensions > TRIFECTA OF MACRO IMBALANCES:

1. debt problem of the 1940s =20

2. inflation of the 1970/80s
3. asset valuation imbalances of the

1920s & 1990s
F10

'70-'74‘ '75-'79 ‘ '80-'84 | '85-'89 ‘ '90-'94 ‘ '95-'99 ‘ '00-'04 ‘ '05-'09 ‘ '10-'14 ‘ '15-'19 ‘ '20-'24 "25-'29
Source: MKS PAMP, Bloomberg, Crescat Capital
¥AU Curncy (Gold Spot  $/0z) gold monthly tech Monthly 31MAR1968-21DEC2030 Copyright® 2024 Eloomberg Finance L.P. 28-Mar-2024 12:14:30
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Dynamika ceny zlata je impozantni....

= 7lato v USD v roce 2024 dosahlo 43 Gold, in USD, and New ATH Closes, 01/1970-04/2025
4,000 - .
novych historickych maxim, co? je - incrementum E{m:-?g :::Ir;:.::e_tll
i 7 LI na o P
druhé nejvyssi Cislo po roce 1979 s 57, 2025) 3
3,000 -
tésné nasledované rokem 1972 a 2000s Bl
2,500 - ;
- 106 ATHs
rokem 2011 s 38.
2,000 1 1970s Bull !
PR
= \ obdobi 1/2020 - 4/2025 zlato 1 000 - ATHs '
zaznamenalo 76 ATH novych 500 - )
historickych maxim. 0 pan®?” : : : . :
1970 1980 1990 2000 2010 2020
Gold « New ATH Closes

ZdrOj.' Incrementum Source: 3Fourteen Research, World Gold Council, LSEG, Incrementum AG
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Kam by zlato slo, kdyby se opakovala historie let 1972, 19778 a 200707

= | kdyzZ se to na prvni pohled
nemusi zdat, vzhledem k
nékolika historickym
maximUdm je soucasny rust
ceny zlata v historickych
meéritcich pomérné mirny.

Zdroj: Incrementum
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Historical Gold Breakouts (Start Price = 01/01/2024), in USD,
01/2024-09/2028

11,000

10,000 A

9,000 -

8,000 -

7,000 A

6,000 A

5,000 A

4,000 A

3,000 A

2,000

1,000

incrementum

=

01/2024 07/2024 01/2025 07/2025 01/2026 07/2026 01/2027 07/2027 01/2028 07/2028

1972 1978

2007 2024

Average (72, 78, 07)

Source: TheDailyGold, LSEG, Incrementum AG
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V jake fazi jsme ...

WHERE WE THINK WE ARE IN THE BULL MARKET (DOW THEORY)

= ..sekularni byci trh se pomalu stava mainstreamem = Faze

ACCUMULATION PUBLIC PARTICIPATION DISTRIBUTION
PHASE

"Goid Loses Stalus as Haven™

zapojeni verejnosti — znama takeé jako faze velkého pohybu. Jde o
druhou ze tfi fazi byciho trhu.

= Tato nejdelsi a nejdynamictéjsi faze byciho trhu se vyznacuje
stale vice optimistictéjsim medialnim pokrytim.

= Roste spekulativni zajem a objemy obchodovani, uvadéji se na
trh nové financni produkty a analytici upravuji své cenové cile
smérem nahoru.

= Nachazime se uprostfed této faze, ktera nakonec povede k

zavérecné fazi manie.”

Zdroj: Citace ze spravy Incrementum Zdroj: Incrementum
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WHERE WE THINK WE ARE IN THE BULL MARKET (DOW THEORY)

ACCUMULATION PUBLIC PARTICIPATION DISTRIBUTION
PHASE PHASE PHASE

zond Losss Sfallns as Havery

Siroid nses on sale-haven dermard amird Trovrmyp faeaifi
AoTe s Hewlers, Adar. 25 s

Goldman Sachs rarses amnd-2025 .;-:_-.'-J orice forecas
o §3 7000z~ Rewlers, Apr. 14, 202

WEMorngan Sees Gold F'r.ll:e 5::-.ar.ln-g Fast .5d O

an FRecession Foars™ Husines nesider, Apr 23, 2025

WE ARE
SOMEWHERE HERE

Charnaes Dow

—— P T =5

CFEMMEnTLET Al
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Predikce zhodnoceni ceny zlata

Cilova cena pro rok 2025 Ocekavané rocni zhodnoceni
Saxo Bank 3 500 usb 32 %
JP Morgan 3 675 USD —4 000 usD 39%-51%
Goldman Sachs 3 700 USD -4 500 usb 40 % - 70 %

Podle progndzy JP Morgan by cena zlata do konce desetileti mohla vysplhat az na 6 000 USD za unci,
coz predstavuje narust o 80 % oproti soucasné urovni 3 300 USD



Cena zlata 2025

= Saxo Bank, napfiklad navysSila svij vyhled z 3 300 USD az na 3 500 USD za trojskou unci.

= JP Morgan, zlato v nasledujicim roce prekona hranici 4 000 USD za trojskou unci. Do konce
letoSniho ¢tvrtého kvartalu banka pocita s cenou v pruméru 3 675 USD za unci a nad dalSi
tisicovku by se mélo podle ni zlato dostat ve druhém cCtvrtleti roku 2026.

» Goldman Sachs. Svoji prognozu zvysila ze 3 300 USD na 3 700 USD za trojskou unci s tim, ze
v pfipadé extrémniho scénare se drahy kov muze vySplhat az k 4 500 USD za unci, a to jesté do
konce letoSniho roku.

= Banka ING naopak upozornuje na vyhodny okamzik nakupu a pokles. Zlato bude ve 2Q 2025
dosahovat prumérné ceny 3 250 dolaru za unci a celoro€ni primérna cena ma klesnout na 3 128
dolaru.
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DEKUJI ZA POZORNOST.

Najdete nas na:

flclvie
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