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VNTV 2024. december 12.

Dollar: Osszeomlas, vagy feltdmadas?

Dedollarizacié és romloé koltségvetési szamok

2023 aprilis: Jannett Yellen USA Pénzlgyminiszter

»Amikor a dollarhoz k6t6d6 pénziigyi szankciokat alkalmazunk, azok idével alaashatjak a dollar
hegemoniajat” — mondta Yellen a CNN-en.”

Sanctions ‘undermine hegemony of dollar’, US Treasury admits YouTube @&
@ YouTube - Geopolitical Economy Report - 2023. 4pr. 18

&  Sanctions {undermine hegemony of dollar’, US Treasury admits

> THE DOMINANCE
/ ;/ OF THE DOLLAR

7z
7

B & Youlube [

https://www.youtube.com/watch?v=Ser-BHLOkvk

A 2024-es pénzlgyi év soran az addssag bruttd kamatkoltségei 6sszesen 940 milliard dollart
tettek ki — ez tobb, mint amit az dllam egészségugyre vagy védelemre koltott, és kozel
négyszerese az oktatdsra forditott 6sszegnek.
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Az USA koltségvetés f6 szamai az USA Kongresszusi Kéltségvetési Hivatal adatai
alapjan (milliard dollarban kifejezve)

Program/Kategéria |2022. év (mrd $)|2023. év (mrd $)[2024. év (mrd §)| % Valtozas 2023-rél
2024-re

Téarsadalombiztositas 1206 1342 1448 7,9%
Medicare 752 844 870 3,1%
Medicaid 592 616 618 0,3%
Részosszeg (legnagyobb 6.7%
kotelezé programok) 2550 2802 2935 !
Oktatas 639 -41 268 n.m.
Veteranigyek 274 301 325 13,8%
Visszatérithetd

Lo ce s 16,2%
addjévairasok 292 171 199
Védelmi Minisztérium 7.2%
(katonai) 726 776 826
FDIC -9 92 37 -59,5
Elel ési és Taplalkozasi

e mfaze5| és Taplalkozasi 14,0%
Szolgalat 192 171 147
Addssag utani
33,7%
kamatkiaddsok 534 710 949
Egyéb 1044 1061 1051 0,2%
US Koronavirus hitelek 29 52 1 -
PGBC 2 40 12 -
Osszesen 6273 6135 6750 11,5%
Forrds: CBO, Conclude Zrt.
ca. USA GDP 2024 a GDP % -aban
28 846 23,40%

https://www.cbo.gov/publication/60843/html?utm

USA Koltségvetési Bevételek 2023 év, milliard dollarban

(bekarikazva a vambevételek)

Individual
Income Taxes
$2,176

ISocial Security Taxes $1,194 .

Medicare Hospital
Insurance Taxes

$358 W=

Revenues

$63 —
Payroll Taxes 4 4
$1,614
@

Trillion

Other

Customs Duties Corporate
Income Taxes
$420
Excise Taxes $76 —
Other
Estateand ¢34 $228

Gift Taxes

Miscellaneous
FeesandFines 938 —
Federal Reserve

Remittances

$1 —

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center, info@conclude.hu


https://www.cbo.gov/publication/60843/html?utm

% CONCLUDE e goldtresor

Ha semmi sem valtozik, akkor hamarosan a kritikus szint k6zelébe keriil az USA
allamadaédssaga (is)

Under current policies, debt outstanding will growth to 200% of GDP

% Federal Debt held by Public (% GDP) . %
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Mindenfelé billié dollaros deficiteket latni az USA koltségvetésében
Trillion-dollar deficits as far as the eye can see
§tm US: Budget surplus/deficit $tm
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A kulfoldiek egyre kevésbé veszik az USA koétvényeket

Trend decline in foreign ownership of US government bonds since 2015
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Novekvo rovidlejaratu kétvények/kincstarjegyek aranya az adossag szerkezetben

Share of T-bills has increased significantly in 2023
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Treasury bills outstanding as a share of total marketable debt
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Az USA allamadéssag kamatkoltsége dinamikusan emelkedik

Debt servicing costs rising rapidly

$bn Net interest payments on US Federal debt
—Interest payments ——Interest payments (%GDP, RHS)
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Source: Treasury, OMB, Haver Analytics, Apollo Chief Economist. Note: OMB estimates 10-year yield at around 3.5% in the next 10 years
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A likviditas is csokkend trendben: Az arjegyz6 kereskedék forgalma a kinnlevé
adossagmennyiséghez képest csokkend trendbe keriilt

Low liquidity: Public debt outstanding vs primary dealer trading volume
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Source: Bloomberg, Treasury, Apolio Chief Economist
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DOGE-Department of Government Efficiency

Majd jon Elon Musk és csapata?

Elon Musk: akar 2 ezer millid dollarral is csokkenthet az amerikai szovetségi koltségvetés

Vivek Ramaswamy: a DOGE egész szovetségi Ugynokségeket sziintethet meg, és akar 75%-kal
is csokkentheti a szovetségi alkalmazottak szamat.

Musk azt is javasolta, hogy a szévetségi Ugynokségek szamat tobb mint 400-rél kevesebb mint
100-ra konszolidaljak.

A Doge tanacsado testuletként fog mikodni, amelyet Trump két legkdzelebbi szovetségese
iranyit, és amely kozvetlen kapcsolatban all a Fehér Hazzal.

Vivek Ramaswamy

[ TRUTH.

Taiwan

Ramaswamy: ,,meg fogjuk védeni Tajvant, amig el nem érjuk a félvezetdi fliggetlenséget... Arra
szamitok, hogy ez ... 2028-ra megtorténik”.

Ukrajna

Ramaswamy azt javasolta, hogy az Ukrajna elleni orosz invaziot Oroszorszag jelenlegi megszallt
teruleteinek atengedésével vessenek véget. Az ezen orszagokkal valé gazdasagi kapcsolatok
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% CONCLUDE G goldtresor

felUjitasahoz Oroszorszagnak vissza kellene térnie a START-hoz, és fel kellene hagynia a Kinaval
vald szovetségével, amelyet a nagyobb fenyegetésnek bélyegzett.

Kriptok és CBDC

Donald Trump kinevezte David Sacksot (PayPal) a Fehér Haz, Ml és kripté ,,car” -janak

@®CBSNEWS 24/7

0\ IN G {0 sl PRESIDENT-ELECT TRUMP NAMES DAVID SACKS "A.l. & CRYPTO CZAR"
Pl cWevousyass " =| 8 & O 3

e Sacks ,megvédi a szélasszabadsagot az interneten, és tavol tart minket a Big Tech
elfogultsagatol és cenzurajatol”.

e Sacks ,jogi kereteken fog dolgozni, hogy a kriptoipar megkapja a kért tisztanlatast, hogy
az felviragozhasson az Egyesiilt Allamokban”.

A 2024-es republikanus nemzeti konvencié soran Sacks azt mondta, hogy az Egyesiilt Allamok
»provokalta” Oroszorszagot Ukrajna lerohanasara.
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CBDC vs. USDT és mas USD stabilcoinok

Howard William Lutnick

Lutnick in 2024

Trump: Lutnickot kereskedelmi miniszternek jelolte.

o Az USD Thether portféliékezeléjének (Cantor Fitzgerald) vezetdje

e ATether nevl kripto cég egy évtizeden keresztul a vilag egyik leggazdagabb
pénzintézetéveé épitette fel magat

o fej-fej mellett a BlackRock-kal nyereségben.

e az USD Tether névado stabilcoin, egy 1:1 aranyban az amerikai dollarhoz kotott digitalis
token, avilag egyik legfontosabb valutaja

e acég, amely sokaig a pénzlgyi arnyékban muikodott, a mainstream legitimitasra
torekszik.

Napi forgalma alapjan a vilag legforgalmazottabb kriptdja

#  Eme Arfolyam 10 2406 7n v 24 6rés forgalom Piaci kapitalizaci

% 3 &) Tether usor ,00USD 40,0 ~0. -0 145695 594172 USD 138 795 805 676 USD
w1 {) Bitcoin e1¢ 100879USD =~ -5 -4 17627521112 USD 1996 846 361104 USD
2 # Ethereum ETH 3809,70USD 0.5 a8 0.5 41515270 554 USD 458 794 450 445 USD
w 4 X XRP XRP 2,43USD - a1 v02 22 256 682 578 USD 138 491328 131 USD
@ 8 @ usoc 1,00USD  * 0.0 -0.4% -0 16 879 876 626 USD 41228 914 006 USD
w7 (D] Dogecoin DOGE 0,4133USD  ~0.7% - . ~02 8726 621961USD 60 729 291047 USD

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center, info@conclude.hu



% CONCLUDE G goldtresor

USD Stabilcoinok:

World Liberty Financial

Donald Trump és csaladja kriptovallalkozasa nemrég inditotta el nativ tokenjét, és most még
ambicidzusabbat tervez: sajat stabilcoinjat, amely az USDT- hez hasonléan az amerikai dollar
helyettesitdjeként szolgalhat.

Donald Trump a ,,f6 kripto sz6sz6l6” szerepét tolti be, fiai, Eric és Donald Jr. a ,,web3
nagykovetei”, Barron pedig a ,,DeFi latnoka”, kiemelve a csalad elkotelezett részvételét a
projektben.

A WLF nyitéképe

Shape a New Era of
Finance

Be DeF

We're leading a financial revolution by dismantling
the stranglehold of traditional financial institutions
and putting the power back where it belongs: in your
hands.

A WLF csapata

TokenSale Governance How to buy

Meet our Tea

Meet the passionate minds shaping the future of finance.

.a’ ﬁ "
r. Barron Trum Chase Herro Zak Folkman

Donal p J

7

Alex Witkoff

%

Alex Golubitsky

https://www.worldlibertyfinancial.com/

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center, info@conclude.hu



%Z CONCLUDE

G goldtresor

November 19 (Reuters) - Donald Trump k6z6sségi médiavallalata elérehaladott targyalasokat

folytat a Bakkt (BKKT.N) kriptot6zsde megvasarlasarol.

A Bakktot az Intercontinental Exchange (ICE) alapitotta (amely a New York-i tézsdét is

birtokolja), és egyben 55%-0s tulajdonosa a Bakkt-nak.

A legnagyobb dollar alapu stabil coinok rangsora 2024.12.12.

2024. december 7-én a Tether (USDT) portfélidja:

# Erme * Arfolyam

@ Ethenaenn 1,01 USD

@ Ethena USDe USDE 1,00 USD
@ First Digital UsD Fousp 1,00 USD
&P Tether ust 1,00 USD
Dai Al 1,00 USD
@ usoc usnc 0,0995 USD
USDS UsDS 0,998 USD
Flow FLOW 0,978 USD

246

24 érés forgalom

948 764 271USD

162 513 410 USD

7103190 539 USD

173 984 533 580 USD

131614 278 USD

12 273 BB 627 USD

40 989 867 USD

134 482 437 USD

Piaci kapitalizacio

2953 527 645 USD

5640 987 522 USD

1748 066 033 USD

138 956 702 203 USD

3448 938 048 USD

41252 255 508 USD

5189 853 227 USD

1515 908 460 USD

o Amerikai kincstarjegyek: Korilbellil 97,6 milliard dollar, ami a Tether tartalékainak

t5bbségét

e Bitcoin: Korulbelul 4,734 milliard dollar.
¢ Nemesfémek: Korllbelul 3,5 milliard dollar.

teszi ki.

o Egyéb befektetések: Beleértve a biztositott hiteleket és egyéb eszkozoket, 6sszesen
mintegy 3,8 milliard dollar értékben.

A Tether az amerikai kincstarjegyekbe valé befektetéseivel a vilag elsé szamu birtokosai kozé
tartozik, szamos orszagot megeldzve a kincstarjegyek birtoklasaban.

A Tether cég profitja 2024 ben varhatéan megkozeliti a 10 milliard dollart, mik6zben
alkalmazottainak szama mindoéssze 100 f6 koriil van!

Rovid id6 alatt a vilag egyik legnyereségesebb pénziigyi cégévé valt és még csak most lesz

mainstream!

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center, info@conclude.hu

10



% CONCLUDE G goldtresor

USD alapu stabilcoinok és a digitalis jegybanki pénz

A stabilcoinok és a dollar politikai célokra valé felhasznalasa moégotti szellemi mihely
tanulmanya 2024

¢tDIGITAL

How Stablecoins

Are Extending U.S.
Dollar Dominance

https://digitalchamber.org/stablecoinreport/

»A stabilcoinokat a feltorekvé piacok vallalkozasai és maganszemélyei hasznaljak alacsony
min6ségu, draga vagy elérhetetlen helyi pénzigyi intézmények alternativajaként

A kiskereskedelmi felhasznalas esetében a CBDC-k (kbzponti bank dltal kibocsatott digitalis
valutak) kibocsatdi ériasi mennyiségul allampolgari pénziigyi adathoz férhetnek hozza, egészen a
mikroszintdli tranzakcidkig, ami komoly veszélyt jelent a pénzligyi maganélet titkaira.

Az amerikai dollarhoz kotott stabilcoinok a szabadpiac alternativajat kinaljak ezekkel a kbzponti
banki digitalis valutakkal szemben, el8segitve a versenyt a maganszereplék kbzott, megébrizve a
mindennapi tranzakciok maganéletét az autoriter beavatkozasokkal szemben, mikézben
globalisan erdsitik az amerikai dollar szerepét.”

Az Uj USA stabilcoin szabalyozashoz adott iranyelvek (részletek a tanulmanybdl):

Orizd meg és védd a jelenlegi pénziigyi szolgaltatasi rendszer engedélyezett/pseudonim
strukturajat azaltal, hogy védelmezed a felhasznaldk jogat arra, hogy stabilcoinokkal
masodlagos tranzakciokat kezdeményezzenek anélkiil, hogy az elsédleges kibocsato altal
végzett kezdeti azonositasi (KYC/AML) ellenérzések utan minden egyes tranzakcio
esetében folyamatos ellenérzésnek kellene alavetniiik magukat.

Egy tokéletes analdgia erre az, amikor valaki készpénzt vesz fel egy ATM-bél: az azonositas (KYC)
a készpénzfelvételkor térténik, de a felhasznalé minden egyes tovabbi vasarlasahoz nem
szlikséges ujabb azonositas.

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center, info@conclude.hu 11
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Tiltsak meg a Federal Reserve szamara, hogy kozvetleniil bocsasson ki lakossagi kozponti
banki digitalis valutat (CBDC), vagy kozvetetten olyan digitalis eszkozt, amely hasonlo

jellemzékkel bir, pénziigyi kozvetitén vagy mas kozvetitén keresztiil.

Mind a kézvetlen, mind a kbzvetett kibocsatas tulsagosan nagy ellenbrzési és feliigyeleti
hatalmat adhatna a Federal Reserve kezébe, ami sulyos kockazatokat jelentene a pénziigyi
maganéletre, és korlatozna a maganstabilcoinok kibocsatasat.

»Az amerikai dollarhoz kotott stabilcoinok idedlis eszkozt jelentenek az amerikai dollar
globalis dominancigjanak kiterjesztésében, a dollarhoz valé hozzaférés uj piacokra térténé
kiterjesztésében, valamint nemzeti biztonsagi érdekeink védelmében.”

Mindekozben Kina és a BRICS orszagok az ,,aranyuton” jarnak

2024-es jegybanki aranyvasarlasok: Brics+ és K6zép-Kelet Eurépa

Y-t-d central bank net purchases and sales*

India
Turkey
Poland

China
Azerbaijan**
Czech Rep
Hungary
Iraq

Ghana
Qatar
Serbia
Kyrgyz Rep.
Oman
Russia
Uzbekistan
Zimbabwe
Cabo Verde
Germany
Mongolia
Jordan
Singapore
Curagao and Sint Maarten
Kazakhstan
Thailand
Philippines

Net purchases

® Net sales

20 40 60 80 100
Tonnes

*Data to 31 October 2024 where available. Note: chart includes only purchases/sales of 0.5t or more.

Source: IMF IFS, respective central banks, World Gold Council

-40
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Kina dollar alapu kétvénykibocsatasa Szaud Arabiaban:

Meglepetés!: Az 1,25 milliard dollarnyi haroméves lejaratu addéssagot 4,274 szazalékos
kamatlabon adtak el, ami minddssze 0,01 szazalékponttal magasabb, mint az USA kincstari
egyenértékeseké. A 750 millié dollar értékd otéves kotvények hozama 0,03 szazalékponttal volt
magasabb a kincstarjegyekénél. A Bloomberg adatai szerint ezek az elmult 30 év legszlikebb
felarak a kinai szuverén dollarkotvénykibocsatasok kozul.
https://www.ft.com/content/110cb4cc-9096-43d6-807c-
2c361aa69140?utm_source=chatgpt.com
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Miért nem jelennek meg a statisztikakban a kinai jegybank aranyvasarlasai?

A Kinai jegybank aranyvasarlasi mechanizmusa

Chinese Cross-Border Gold Trade

Rest of the / China Mainland \
World

/Chinese Domestic Gold Markeﬁ
Shanghai Gold Exchange

Free Trade Zone

Shanghai International
9

«—fFree Trad Clicensd—>

PBoC License

((}) GAINESVILLE COINS

A

https://www.thegoldobserver.com/p/chinese-central-bank-just-secretly

A BRICS és mas orszagok egyre inkabb ,,hazaviszik” az aranyat

World Gold Reserves Locations
— Share of World Gold Reserves at Fed & BOE Trendline

55%
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Source: Gokdchartmua.com (@ Money MeTaLs

U.S. Treasury, Fed, BOE

Chart 2. Not included are foreign holdings in smaller Western storage hubs like

Switzerland, France, and Canada, for which no data is available.

https://www.thegoldobserver.com/p/repatriated-gold-reaches-historic
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Uton egy aranyalapu, tokenizalt elszamolasi rendszer felé? Brics; BIS; mBridge

mBridge Participants Net Gold Import (Tonnes)

China mm Thailand mm Saudi Arabia Hong Kong = Gold Price (RHS)
300 $2,400
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Source: World Gold Council, Saudi Customs

https://www.moneymetals.com/news/2024/09/23/nations-in-the-mbridge-project-are-
stockpiling-gold-driving-up-prices-003485

LONDON, junius 5. (Reuters) - Szaud-Arabia csatlakozott egy Kina altal dominalt kézponti
banki digitalis valuta hatarokon atnyulo kisérletéhez, ami egy ujabb lépés lehet afelé, hogy a
vilag olajkereskedelmének kevesebb része térténjen amerikai dollarban.

A Nemzetkézi Fizetések Bankja altal szerdan bejelentett lépéssel a szaudi kozponti bank az
mBridge projekt ,,teljes jogu résztvevéjévé” valik,

Az mBridge projekt dominalasa mellett Kina a vilag legnagyobb belféldi CBDC-kisérleti
projektjét hajtjia végre, amely jelenleg 260 millié embert ér el, és 200 forgatokonyvet fed le
az e-kereskedelemtél a kormanyzati 6sztonzé kifizetésekig.

A BIS, a projektet feliigyel6 globalis kézponti banki ernyészervezet azt is bejelentette, hogy az
mBridge elérte a,,minimalisan életképes termék” stadiumat, ami azt jelenti, hogy tuljutott
a prototipus fazison.

https://www.reuters.com/technology/saudi-arabia-joins-bis-led-central-bank-digital-currency-
trial-2024-06-05/
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https://www.reuters.com/technology/saudi-arabia-joins-bis-led-central-bank-digital-currency-trial-2024-06-05/
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2023 6ta az e-jiian tranzakcidok volumene négyszerez6dott

e-CNY transaction volume
quadruples since 2023

Total transaction volumes to date
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Source: People's Bank of China - PBoC did not release official data in 2022

https://www.atlanticcouncil.org/cbdctracker/

Arany, ezust, platina teljesitménye 2024

2024-ben az arany volt az egyik legjobban teljesit6 eszk6z, szinte mindegyik devizaban

Gold in Various Developed Market Currencies, 2024 YTD
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Az eziistnek is nagyon kedvez6 a hozama, de volatilisebb mint az aranyé

Silver Performance in Major Currencies, 2000-2024 YTD

Year usb EUR GBP AUD CAD CNY JPY CHF INR Average
2000 -15.0% -9.1% -8.4% 0.0% -11.9% -15.0% -5.0% -13.9% -8.9% 9.7%
2001 0.4% 6.2% 3.3% 9.2% 6.7% 0.4% 15.7% 3.5% 3.8% 5.5%
2002 3.3% -12.4% -6.8% -6.0% 2.0% 3.3% -6.9% -14.1% 2.7% -3.9%
2003 24.6% 3.9% 12.5% -7.0% 2.7% 24.6% 12.6% 11.9% 18.6% 11.6%
2004 14.5% 6.3% 6.6% 10.0% 6.2% 14.5% 9.3% 5.1% 8.6% 9.0%
2005 29.7% 48.5% 44.6% 38.4% 25.4% 26.5% 49.3% 49.8% 35.0%
2006 46.1% 31.1% 28.4% 35.8% 46.4% 41.3% 47.4% 35.5% 43.3%
2007 14.8% 3.8% 13.3% 3.4% -1.8% 7.4% 7.4% 6.8% 2.5%
2008 23.5% 202% 3.9% -5.3% 6.6% 28.5% 37.7% 28.0% 5.6%
2009 48.9% 45.4% 34.7% 17.5% 28.8% 49.0% 52.7% 44.6% 42.3%
2010 83.4% 96.2% 89.9% 60.8% 73.8% 77.0% 60.2% 65.3% 76.6%
2011 -10.3% -7.2% -9.9% -10.2% -8.2% -14.3% -14.9% -9.9% 6.4%
2012 9.5% 7.3% 4.8% 7.6% 6.5% 8.4% 23.4% 6.9% 13.6%
2013 -36.0% -38.5% -37.2% -25.4% 31.4% -37.8% 223% -37.5% -28.0%
2014 -19.3% -8.3% 14.2% -11.9% 11.7% 17.3% -8.3% -10.2% A7.7%
2015 -11.7% -1.6% -6.7% -0.9% 5.2% -7.6% -11.2% -11.0% -7.2%
2016 15.2% 19.0% 37.6% 16.3% 11.8% 23.2% 11.9% 17.1% 18.3%
2017 6.4% -6.8% -2.9% -1.6% -0.4% -0.3% 2.5% 1.8% -0.1%
2018 -8.7% -4.4% -3.2% 1.0% -1.0% -3.5% -11.2% -8.0% -0.5%
2019 15.2% 17.8% 10.8% 15.7% 9.7% 16.6% 14.2% 13.6% 18.1%
2020 47.8% 35.7% 43.4% 34.9% 44.9% 38.6% 40.5% 35.2% 51.3%
2021 11.7% 5.2% -10.8% 6.5% -12.4% -14.1% -1.6% -9.0% -10.0%
2022 3.0% 9.4% 15.2% 9.8% 10.5% 11.8% 17.3% 4.4% 14.4%

2023 -0.9% -3.8% -5.8% 0.8% 31% 2.0% 6.7% 9.7% 0.3%

2024 YTD 28.8% 34.4% 28.7% 34.7% 36.1% 31.4% 36.7% 34.8% 30.9%

CAGR 7.2% 7.0% 8.2% 7.2% 7.1% 6.6% 8.9% 4.7% 10.1%

Source: Reuters Eikon (as of 11/30/2024), Incrementum AG
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A realértéken vett eziist rekordar (148 usd/uncia) még fényévnyire van a mostani 32
dollartél

Silver (Nominal), and Silver (US CPI Adjusted — October 2024), in USD, m
01/1970-10/2024
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Source: Nick Laird, Reuters Eikon, Incrementum AG
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A varhato aranyar az évtized végéig: 4800 vagy még foljebb? uncianként?

Gold, and Projected Gold Price for 2030, in USD, 01/1970-12/2030
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A grafikon az eziistpiac kereslet-kinalati trendjeit mutatja be 2014-t6l 2024-ig

millié unciaban, kiemelve a piaci egyensulytalansagot és a deficitet.

800

Az eziist kereslet-kindlat dsszesitett értéke millié unciaban 2014-2024
(2024még nem lezart, igy csak becsiilt adat)
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61

zes kerechet Maz Deficit mértéke Moz

https://goldtresor.com/blog/szarnyalhat-az-ezust-ha-optimista-uzemmodba-valtunk
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Platina: a titkos favorit. Evekig tarté lejtmenet utan megvolt az oldalazas.

Johet a hegymenet?

950,8 USD 1018

G goldtresor
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