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1. News und Social Metha

“I do think bitcoin is the first [encrypted money] that has the
potential to do something like change the world.”

Peter Thiel
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News

Europdaischer Rat, 30/06/2023 (DE): Digitales Finanzwesen: Einigung Uber die europaische Verordnung tber
Kryptowerte (MiCA) (link)

Berliner Morgenpost, 29/06/2023 (DE): Kryptoprojekt von OpenAl-Chef in Deutschland gestartet (/i1nk)
Européaischen Kommission, 28/06/2023 (DE): Paket zur einheitlichen Wahrung (Digitaler Euro) (link)
Welt, 28/06/2023 (DE): So plant die EU-Kommission den digitalen Euro (link)

Handelsblatt, 26/06/2023 (DE): SNB: Pilotprojekt fiir digitales Zentralbankgeld noch dieses Jahr (link)
Cointelegraph, 22/06/2023 (EN): Banning crypto ‘may not be effective in the long run’ — IMF (link)
Cointelegraph, 16/06/2023 (EN): BlackRock applies for spot Bitcoin ETF — a US first if approved (/ink)
SEC, 15/06/2023 (EN): iSHARES BITCOIN TRUST Registration Statement (/ink)

Crypto Valley Journal, 06/06/2023 (DE): SEC erhebt Klage gegen Krypto-Bérse Binance (link)
Cointelegraph, 06/06/2023 (EN): SEC lawsuits: 68 cryptocurrencies are now seen as securities by the SEC

(1K)

incrementum


http://www.incrementum.li/
https://www.consilium.europa.eu/de/press/press-releases/2022/06/30/digital-finance-agreement-reached-on-european-crypto-assets-regulation-mica/
https://www.morgenpost.de/web-wissen/web-technik/article238819391/Kryptoprojekt-von-OpenAI-Chef-in-Deutschland-gestartet.html
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip_23_3501
https://www.welt.de/wirtschaft/article246103202/Bruessel-So-plant-die-EU-Kommission-den-digitalen-Euro.html
https://www.handelsblatt.com/finanzen/geldpolitik/geldpolitik-snb-pilotprojekt-fuer-digitales-zentralbankgeld-noch-dieses-jahr/29226314.html
https://cointelegraph.com/news/imf-banning-crypto-not-effective-in-long-run
https://cointelegraph.com/news/blackrock-apply-spot-bitcoin-etf-sec-nasdaq
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1980994/000143774923017574/bit20230608_s1.htm
https://cvj.ch/aktuell/news/sec-erhebt-klage-gegen-krypto-boerse-binance/
https://cointelegraph.com/news/sec-labels-61-cryptocurrencies-securities-after-binance-suit

Social Media

BLACKROCK
“BITCOIN

COINBASE CEQ INTERVIEW:
CoyPLETE AN‘D UNCPT
Y
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Swan Bitcoin, 30/06/2023 (EN)
Greg Foss & Joe Carlasare: Bitcoin
BlackRock ETF Approval

Niko Jilch, 19/06/2023 (DE)
Was Bitcoin wirklich bringt - Rahim
Taghizadegan

Wall Street Journal, 10/06/2023 (EN)
Coinbase CEO on SEC Lawsuit and
Crypto's Regulatory Challenges | WSJ

Bitcoin Magazine, 04/06/2023 (EN)
Cycle Analysis w/Rational Root - Bitcoin
2023

“J Daniel Batten &
@DSBatten
BREAKING: #Bitcoin J3 mining has the lowest emission intensity of any
sector of the economy

Emission intensity (per KWh)

- Iron & Steel: 856g
- Gold: 679g

- Agriculture: 646g
- Industrial: 502g

- Banking: 464g

- Bitcoin: 296g

Emission Intensity Across Sectors

856/kWh
Iron & Steel Industry  -0.5%

Gold Industry Godhin
Agricultural Sector -0,6% 646 g/kWh

Industrial Sector - 1.6%

502 gikwn
Banking Sector -3.3% 464 glwn
Bitcoin Mining .

Pledditor
B
'1; @pledditor

BlackRock CEO Larry Fink: "I do believe the role of crypto is...it is
digitizing gold in many ways. et's be clear: #bitcoin J3 isan
international asset"

REGULATORS LOOK AT

B HOPE
THE SPOT ETF FILINGS AS A WAY TO DEMOCRATIZE CRYPTO |V SvLeTo No LY

EXCLUSIVE

000 /051 a4 ?

ecoinometrics &
@ecoinometrics

MicroStrategy just bought another 12k Bitcoins.
At this point they control 152,333 Bitcoins.

That’s the equivalent of 0.7% of the total supply

“MicroStrategy - How many BTC do they control?

Fine puntuse in Vg 50

m Accointing by Glassnode «» @accointing - Jun 20
JUST IN: BIS unveils blueprint for the future monetary system underpinne:

by CBDCs.
o7 n s Q 59 i 4513 &
Accointing by Glassnode
@accointing
Source: @BIS org
Full report: bis.org/pu rpdf/ar2
Key takeaways

« Tokenisation of money and assets has great potential, but initiatives to date have taken place in silos
without access to central bank money and the foundation of trust it provides.

« Anew type of financial market infrastructure - a unified ledger - could capture the full benefits of
tokenisation by combining central bank money, tokenised deposits and tokenised assets on a
programmable platform

o Aswellas isting processes through the seamless integration of transactions, a unified

ledger could harness programmability to enable arrangements that are currently not practicable,

thereby expanding the universe of possible economic outcomes

+ Multiple ledgers - each with a specific use case - might coexist,interfinked by application programming

interfaces to ensure as well as p i d a level playing field

Accointing by Glassnode
@accointing

JUST IN: & Cryp -y ownership surf
worldwide.

420 million people
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https://www.youtube.com/watch?v=_dE61bfkCtY
https://www.youtube.com/watch?v=dzv4xAesXUo
https://www.youtube.com/watch?v=ZjLGyWsgbTA
https://www.youtube.com/watch?v=AsT55mpG_G0
https://twitter.com/DSBatten/status/1671336675497349121?s=20
https://twitter.com/Pledditor/status/1676684658086404106?s=20
https://twitter.com/ecoinometrics/status/1674087647441195008?s=20
https://twitter.com/accointing/status/1671115241608949763?s=20
https://twitter.com/accointing/status/1671433902202798080?s=20

2. Bitcoin

“Bitcoin is like investing with Steve Jobs and Apple...I think

we are In the first inning of bitcoin and it’s got a long way to
go” (22/10/2020, Bitcoin = 12.855 USD)

Paul Tudor Jones
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Bitcoin-Performance in den wichtigsten Wahrungen, 2011-2023 YTD

Jahr usD EUR GBP AUD CAD CNY JPY CHF INR Durchschnitt
2011 1.473,3% 1.526,8% 1.479,7% 1.474,9% 1.509,0% 1.402,6% 1.391,7% 1.480,2% 1.765,8% 1.500,5%
2012 186,2% 180,7% 173,9% 181,4% 178,6% 183,3% 222,7% 179,5% 196,9% 187,0%
2013 5.481,1% 5.257,9% 5.373,3% 6.404,5% 5.874,4% 5.323,1% 6.675,3% 5.342,7% 6.172,3% 5.767,2%
2014 -57,4% -51,6% -54,7% -53,5% -53,4% -56,4% -51,6% -52,6% -56,6% -54,2%
2015 33,8% 49,1% 41,4% 50,1% 59,4% 40,0% 34,5% 34,9% 40,6% 42,7%
2016 124,9% 132,3% 168,7% 127,1% 118,3% 140,6% 118,5% 128,5% 130,9% 132,2%
2017 1.385,6% 1.202,1% 1.256,3% 1.274,1% 1.291,2% 1.292,2% 1.332,2% 1.322,1% 1.295,6% 1.294,6%
2018 -73,5% -72,2% -71,9% -70,6% -71,2% -71,9% -74,2% -73,3% -71,1% -72,2%
2019 87,8% 92,1% 80,6% 88,7% 78,9% 90,2% 86,2% 85,2% 92,7% 86,9%
2020 305,0% 271,7% 292,9% 269,5% 297,0% 279,6% 285,0% 270,4% 314,6% 287,3%
2021 59,8% 71,6% 61,5% 69,3% 58,6% 55,5% 78,1% 64,6% 62,9% 64,6%
2022 -64,3% -62,1% -60,1% -61,9% -61,7% -61,2% -59,3% -63,8% -60,3% -61,6%
2023 YTD 83,7% 80,2% 75,0% 87,8% 79,5% 93,2% 102,2% 78,0% 82,3% 84,7%
CAGR 151,5% 155,6% 155,7% 160,3% 157,3% 153,4% 163,4% 150,7% 164,0% 156,9%

Quelle: blockchain.com, Reuters Eikon (per 30/06/2023), Incrementum AG
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Annualisierte Performance von Bitcoin uber unterschiedliche Zeitraume,
in USD, bis 30/06/2023 (Halteperioden 2 1 Jahr)*

Jan. Feb. Mrz. Apr. Mai.

46,57% 53,72% 57,42% 53,39%

52,87%

Jun.

53,57%

51,32%

Jul.

55,70%

49,17%

Aug.

37,58%

Sep.

41,22%

Okt.

31,78%

Nov.

40,99%

22,69%

Dez.

47,56%

14,61%

2018 22,85% 21,98% 32,62% 25,85% 31,55%

36,75%

32,26%

35,34%

37,83%

40,09%

56,25%

52,50% 36,62%

27,82%

32,72%

35,48%

41,53%

38,56%

47,52%

51,15%

41,05% 45,86% 47,78% 45,77%

49,23%

40,21%

2021 -2,52% -13,98% -8,64%

2022 -15,27%

Quelle: blockchain.com, Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin-Performance-Dreieck (USD), in %, Q2/2017-Q2/2023
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Bitcoin (monatlicher Candlestick-Chart, log), in USD, 01/2015-06/2023
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Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin (wochentlicher Candlestick-Chart), in USD, 07/2021-06/2023
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Bitcoin-Drawdowns in USD vom Allzeithoch, 01/2011-06/2023
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Quelle: blockchain.com, Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin in diversen Industrielanderwédhrungen unter dem Allzeithoch,
30/06/2023
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Bitcoin in diversen Schwellenlanderwahrungen unter dem Allzeithoch
30/06/2023
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Rollierende Bitcoin-Volatilitat (30 Tage), realisierte und implizite,
06/2019-06/2023
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Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin (log), in USD, 01/2011-06/2023
Profitable vs. unprofitable Einstiegszeitpunkte
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Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin-Performance nach Halvings (Halving = 100, log),
11/2012-06/2023

10.000 -
incrementum
1.000
100 -
10 T T T T T T T T T T T T T T 1
0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1.000 1.100 1.200 1.300 1.400  1.500
2012 2016 2020

Quelle: blockchain.com, Reuters Eikon, Incrementum AG

incrementum


http://www.incrementum.li/
https://www.incrementum.li/

incrementum

Info Box:

Diese Grafik veranschaulicht die
Entwicklung des Bitcoin-Preises,
welche durch die Verknappung des
Angebots, die alle vier Jahre nach
einem Halving erfolgt, exponentiell
verlauft.

Das néchste Bitcoin-Halving findet
im April 2024 statt.

Der Preis von Bitcoin hat bis dato im
rollierenden 4-Jahresvergleich noch
keine negative Performance
verzeichnet, was zu einer immer
grolReren Spirale gefuhrt hat.

2011-2014

incrementum

2014
2018
2022
2026

Bitcoin, in USD, 01/2011-06/2023

2011 2015
2019 2023
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\ #3 Halving:
11/05/2020
#2 Halving:
2013 2017 09/07/2016
2021 2025 #1 Halving:
28/11/2012
2015-2018 2019-2022

Quelle: @therationalroot, blockchain.com, Reuters Eikon, Incrementum AG

Halving #1:
Start: 28/11/2012, 12,35

High: 04/12/2013, 1.151,17
Low: 28/11/2012, 12,35
Close: 08/07/2016, 662,97

Halving #2:
Start: 09/07/2016, 652,95

High: 18/12/2017, 18.690,00
Low: 02/08/2016, 540,00
Close: 10/05/2020, 8.668,45

Halving #3:
Start: 11/05/2020, 8.633,99

High: 09/11/2021, 67.707,33
Low: 11/05/2020, 8.633,99
Close: 30/06/2023, 30.389,00

2023-2026
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3. Bitcoin vs. Altcoins

“...there was a lot of hype masquerading as reality in the
crypto field, Nakamoto’s innovation is real. Further, it has
been and could continue to be a catalyst for change in the
fields of finance and money.”

SEC Chair Gary Gensler
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Marktkapitalisierung der Top 10 Coins, in Mrd. USD, 30/06/2023
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Quelle: coinmarketcap.com, Incrementum AG
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Bitcoin-Dominanz, 01/2015-06/2023
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Diverse S&P Kryptowahrungsindizes (100 = 07/2022), 07/2022-06/2023
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Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin/Altcoin 30-Tage Korrelation, 07/2022-06/2023
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4. Bitcoin im Vergleich

“I would take the gold and sprinkle a little bitcoin on top.”

Ray Dalio
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Monatliche Performance diverser Vermogenswerte, 07/2021-06/2023

Bitcoin Gold Silber GDX S&P 500 NASDAQ Comp.  Euro Stoxx 600 Nikkei 225 §$:232§; MSCI World DXY U STRig?(ltllr:/ ex DEngy:::‘éex
Jul. 2021 20,13% 2,47% 247% 2,77% 221% 1,16% 197% | B24%  Baow | 172% -0,28% 1,99% 243%
Aug. 2021 13,16% -0,01% -6,19% -6,64% 2,90% 4,00% 1,98% 2,95% 4,31% 2,35% 0,49% -0,28% -0,77%
7,58% -4,76% -3,41% 0,68% 29% 1,73% -1,80% -1,88%
1,49% 7,43% 7,60% -1,90% -0,58% -0,11% -0,13% -0,98%
Nov. 2021 -5,80% -0,51% -4,41% 0,28% -0,83% 0,25% 0,47% 1,99% 1,11% 241%
Dez. 2021 -18,95% 3,08% 0,72% 4,36% 0,69% 2,13% -0,03% -0,10% -1,58%
Jan. 2022 -17,02% -1,75% -5,62% 0,60% -2,41% -1,47%
Feb. 2022 8,36% -3,14% -3,43% -3,36% -1,76% -2,65% 0,17% -0,65% -1,37%
Mrz. 2022 9,91% 1,54% 1,44% 11,55% 3,58% 3,41% 0,61% 2,52% 1,66%
Apr. 2022 -16,28% -2,11% -1,20% -3,50%
Mai. 2022 -17,05% . 530% 0,01% -2,05% -1,56% 1,61% 4,57% -0,16% -1,17%
Jun. 2022 -1,64% -5,98%
Jul. 2022 -2,31% 0,36% -4,05%
Aug. 2022 -14,66%
Sep. 2022 -3,86% 5,73% 1,34%
Okt. 2022 5,11% 0,74% 0,17% -0,53% -1,96% -0,21%
Nov. 2022 -16,27% 2,00%
Dez. 2022 -3,25% 7,98% -1,34% -1,97% -4,34% -2,29% -0,72%
Jan. 2023 -1,11% 11,72% 2,97%
Feb. 2023 0,86% -2,61% -1,11% 1,74% 0,43% 0,74% -2,53% 2,72% -2,80% -2,86%
Mrz. 2023 22,65% 3,51% 6,69% -0,71% 2,17% -0,21% 2,83% -2,25% 3,.28%
Apr. 2023 3,37% 1,11% 4,00% 3,80% 1,46% 0,04% 1,92% 2,91% 1,54% 1,59% -0,83% 0,70% -0,02%
Mai. 2023 7,60% -1,37% -6,23% 0,25% 5,80% -3,19% 7% 25% 2,62% -1,46% 0.62%
Jun. 2023 12,06% -2,18% -3,09% -2,59% 6,59% 2,25% -1,36% -1,14% -0,80%
Durchschnitt 1,29% 0,40% -0,30% -0,06% 0,02% 0,18% 0,70% -0,38% 0,07% 0,47% -0,62% -0,81%
MAX
MIN
Aktueller Preis  30.389,00 1.919,57 22,75 30,11 4.450,38 13.787,92 461,93 33.189,04 3.202,06 2.966,72 102,91 593,28 541,63

Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Marktkapitalisierung von Bitcoin vs. diverse Vermdgenswerte und
Zentralbankbilanzen, in Mrd. USD, 30/06/2023
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Quelle: coinmarketcap.com, World Gold Council, US Treasury, Fed, EZB, Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin/Gold-Ratio (oben), und Bitcoin/Gold Korrelation (unten)
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Quelle: Reuters Eikon, Incrementum AG
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Verteilung der wochentlichen logarithmierten Renditen von Gold, Silber,
und Bitcoin, 08/2010-06/2023
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Quelle: blockchain.com, Reuters Eikon, Incrementum AG
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Marktkapitalisierung von Bitcoin und Gold (lhs), in Bill. USD, und
Bitcoin/Gold-Market-Cap-Ratio (rhs), 01/2013-06/2023
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Quelle: coinmarketcap.com, World Gold Council, Reuters Eikon, Incrementum AG
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Bitcoin-Bestand (lhs), in Coins, und Goldbestand (rhs), in Tonnen,
01/2010-01/2030

25.000.000 ~ 250.000

w incrementum

20.000.000 A 200.000

15.000.000 -

150.000

10.000.000 - 100.000

5.000.000 H 50.000
0 0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

= Bitcoin 1 Gold

Quelle: blockchain.com, World Gold Council, Incrementum AG
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5. Bitcoin On-Chain

“Bitcoin is free speech recorded in every block and
replicated on thousands of computers distributed around the
world.”

Aneta Karbowiak

% incrementum
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Anzahl Adressen mit > X Bitcoin, 2011-2023
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Quelle: lookintobitcoin.com, Incrementum AG
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Bitcoin

Total Hash Rate (lhs), in TH/s, und Bitcoin (rhs), in USD,

01/2017-06/2023
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Quelle: blockchain.com, Incrementum AG
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Lightning Network-Kapazitat, in Bitcoin (Ihs), und in Mio. USD (rhs),
01/2018-06/2023
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Quelle: bitcoinvisuals.com, Incrementum AG
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Because we care...
About our Clients.

About the Socliety.
About the
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Mark J. Valek

Partner der Incrementum AG
Portfoliomanagement und Research

,Business Administration und Finance®-Studium in Wien

Chartered Alternative Investment Analyst (CAIA) und Certified Porftolio
Manager (CPM)

Raiffeisen Zentralbank 1999-2001

Merrill Lynch 2001-2002

Raiffeisen Capital Management 2002 — 2012

Fondsmanager
Incrementum Inflation Diversifier Fund
Incrementum Digital & Physical Gold Fund
Incrementum Crypto Gold Fund

Seit 2013 Autor des In Gold We Trust-Reports

Publikation des Bestsellers ,Osterreichische Schule fiir Anleger” (2014)
Grinder ,Philoro Edelmetalle GmbH*

Mark J. Valek, CAIA
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Ronald-Peter Stoferle

Managing Partner der Incrementum AG
Research und Portfoliomanagement

.Business Administration und Finance“-Studium in Wien und an der University of
lllinois

Chartered Market Technician (CMT) und Certified Financial Technician (CFT)

Erste Group Research 2006 — 2012

Fondsmanager
Incrementum Inflation Diversifier Fund
Incrementum Digital & Physical Gold Fund
Incrementum Crypto Gold Fund

Seit 2007 Autor des In Gold We Trust-Reports

Publikation der beiden Bestseller ,Osterreichische Schule fiir Anleger (2014) und
,Die Nullzinsfalle* (2019)

Mitglied des ,Board of Directors” bei Tudor Gold (TUD) und Goldstorm Metals
(GSTM)

Advisor bei Matterhorn Asset Management / Gold Switzerland

Ronald-Peter Stoferle, CMT
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Incrementum

Incrementum AG ist ein inhabergefiihrter und voll
konzessionierter Vermogensverwalter mit Sitz im
Flrstentum Liechtenstein.

Unabhéngigkeit ist der Eckpfeiler unserer
Philosophie. Die Partner sind zu 100% Eigentimer
des Unternehmens.

Kernkompetenzen in den Bereichen:
Aktiver Inflationsschutz
Edelmetall- und Rohstoffinvestments
Alternative Wahrungsallokationen (Crypto)

Value Investing und Income-Strategien

Die 5 Partner der Incrementum AG

Mark J. Valek, Dr. Christian Schéarer, Ronald-Peter Stoferle,

. Stefan Kremeth, Hans Gunter Schiefen
incrementum
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Begleiten Sie uns auf unserer goldenen Reise!

% incrementum

Research

Neben dem In Gold We Trust-Report —
dem Goldstandard unter den Goldreports —
veroffentlichen wir regelmaRig relevante
Studien, Berichte und Chartbooks zu
den Anlagethemen Real Assets,

Edelmetalle und Kryptowahrungen.
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Unsere Fonds

Unser Ziel ist es, in Zeiten
struktureller Uberschuldung und
negativer Realzinsen
Anlageprodukte anzubieten, die

den Anforderungen des neuen

Anlageparadigmas entsprechen.

— FONDS ENTDECKEN
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Disclaimer

Diese Publikation dient ausschlief3lich zu Informationszwecken und stellt weder eine Anlageberatung, eine Anlageanalyse noch eine Aufforderung zum
Erwerb oder Verkauf von Finanzinstrumenten dar. Insbesondere dient das Dokument nicht dazu, eine individuelle Anlage- oder sonstige Beratung zu
ersetzen.

Samtliche Publikationen der Incrementum AG sind grundsatzlich Marketingmitteilungen oder sonstige Informationen und keine Anlageempfehlungen im
Sinne der Marktmissbrauchsverordnung. Marketingmitteilungen und sonstige Informationen werden nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur
Forderung der Unabhangigkeit von Anlageempfehlungen erstellt und unterliegen nicht dem Verbot des Handelns im Anschluss an die Verbreitung von
Anlageempfehlungen. Anlageempfehlungen werden von der Incrementum AG grundsatzlich nicht publiziert.

Die in dieser Publikation enthaltenen Angaben basieren auf dem Wissensstand zum Zeitpunkt der Ausarbeitung und kdénnen jederzeit ohne weitere
Benachrichtigung geandert werden. Sofern in der Publikation nichts Gegenteiliges vermerkt ist, erfolgt grundséatzlich keine Aktualisierung.

Die Autoren waren bei der Auswahl der verwendeten Informationsquellen um groRtmaogliche Sorgfalt bemiht und tbernehmen (wie auch die Incrementum
AG) keine Haftung fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat der zur Verfugung gestellten Informationen bzw. Informationsquellen bzw. daraus
resultierende Haftungen oder Schéden gleich welcher Art.

Copyright: 2023 Incrementum AG. All rights reserved.
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