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2026: Halljunk tisztan
a zajban

A vilag tovabbra is 0sszetett, de egyre
egyertelm(bb jelek mutatkoznak. 2025-6t
volatilitas, geopolitikai feszultségek, valtozo
kereskedelmi politika és jelentés technoldgiai
attorések jellemezték. Ennek fényében a
kozponti gondolatunk 2026-ra: az
egyértelmlség fontosabb, mint valaha.
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A befektetoknek a zajon
keresztul is tisztan kell
hallaniuk a szimfoniat, mert a
strukturalis trendek
valtozatlanok maradnak.
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Trendek

A mesterséges intelligenciat (Ml) olyan hosszu tavu strukturalis
ndvekedési motornak tekinthetjuk, amely atalakité potencialjat tekintve
0sszehasonlithatd az elektromossaggal vagy az internettel. Az Ml az
ujdonsagok bevezetéséhez hasonldan az eufdria és csalodas hullamaival
fog bekertlni a befektetéseink mindennapjaiba.

Az els6k, akik profitalnak beldle, az infrastrukturaszolgaltatok és a
technoldgiai vezetdk lesznek, 6ket kovetik a felhasznalok és az M
Okoszisztéma vallalatai. Azonban a piaci vezet6 szerepet folyamatosan
bizonyitani kell a jovedelmez&ség és a novekedés révén. A befektetéknek
szamolniuk kell azzal, hogy Uj nyertesek jelennek meg, ezért
elengedhetetlen az MI-n bellli diverzifikacio.

A demografiai valtozasok lassuak, kiszamithatoak és erételjesek, ezért
létfontossagu az ezekkel torténd foglalkozas a piacok szamara. A
csokkend munkaerd befolyasolja az inflaciot, dllamhaztartast és
eszkdzarazast is, ugyanakkor a migracio, ndvekvd nyugdijkorhatar és
magasabb produktivitas kérdéskore politikailag nehéz terep, de
gazdasagilag elengedhetetlen.

A szalagcimekkel ellentétben a deglobalizacio limitalt. Hiaba lassul a
globalis kereskedelem és az ellatasi lancok atszervezése atalakit bizonyos
agazatokat - mint példaul a védelmi, az energetikai, a gyoégyszeripari és a
kritikus nyersanyagok agazatat -, a gazdasag logikaja tovabbra is a
nemzetkozi specializaciét tamogatja.

Az amerikai politika 2025-ben rarugta az ajtot a tékepiacokra és Donald
Trump masodik elndki ciklusat a politikai kiszamithatatlansag jellemzi.
2026-ban a legfontosabb kérdések a Fed elnckének valtasa korll fognak
kialakulni az id6kozi valasztasok mellett. A Fed fliggetlensége sértetlen
maradhat, de a politikai nyomas ndvekedésével a piaci volatilitas is
emelkedik.

Az eurozdénaban folytatodhat a stabil novekedés az alapkamat
valtozatlansaga mellett. Az eurdpai részvénypiac elsédlegesen az
ertékalapu, kiskapitalizacidju és pénzulgyi szektor részvényeit részesiti
elényben a tulkoncentralt technoldgiai kitettséggel szemben, ezért az
eurodpai értékeltség sokkal alacsonyabb, mint az USA-ban. A fiskalis
fegyelem, Eurdpai Unids kooperacio, befektetési programok és egy
esetleges régids geopolitikai stabilizacio tovabb javithatjak Eurdpa
gazdasagi kilatasait.
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Fokuszunk a kulonboz6
eszkozosztalyok, regiok es
szektorok széles kord
diverzifikaciojan van, hogy
Igy csillapitsuk a volatilitast,
mikozben celzottan
kihasznaljuk a lehetoséegeket
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Eszkozallokacio

2026-ra tovabbra is egy széleskdrben diverzifikalt, régiok és
eszkozosztalyok kozott flexibilis portfélioban latjuk az értéket, mely a
min&ségre, értékeltségre és a strukturalis trendekre 6sszpontosit.

Miutan az elmult évben a t6zsdék a robbanasszerl nyereségnovekedés,
az Ml euféria és a meglep6 gazdasagi rugalmassag kedvezé hatasait
élvezték, 2026-ot 6vatosan optimista kilatasokkal kezdjiik a
részvények tekintetében, elsédlegesen a minéségi cégekre és kedvezd
értékeltségre fokuszalva. A mesterséges intelligencia tovabbra is relevans
marad, de a lehetéségek kiszélesednek az amerikai mega-tech cégeken
tul. Eurdpa jo helyzetbdl varhatja a 2026-0s évet, kifejezetten a
kiskapitalizacioju cégek néznek ki attraktivan.

Kilonosen a ndvekedés, az inflacio és a monetaris politika korli
bizonytalansagok altal jellemzett idészakokban az allampapirok fontos
szerepet jatszhatnak. Regionalis szempontbdl az euréovezetet
részesitjuk elényben, mivel az inflacié stabilizalddik és az EKB politikaja
kiszamithato. A fejl6dd piacokon a helyidevizas kotvények emelkedhetnek
ki, kivaltképpen a Kina koruli gazdasagi blokk orszagaiban. A vallalati
kotvények megkozelitésének kozéppontjaban a minéség,

a célzott kivalasztas és a széles kor( diverzifikacio all.

A nyersanyagok és alternativ eszk6z6k novelik a diverzifikaciét és
ellenalloképességet. Az arany stratégiai horgonyként szolgal, védelmet
nyujtva az inflacio, a geopolitikai kockazatok és a fiat pénznemekbe vetett
bizalom megingasa ellen, mig az ipari fémek az energetikai atallas és a
mesterséges intelligencia infrastrukturajanak kiépitése iranti

keresletbdl profitalnak. Tovabba a tézsdén kivili vallalatok a banki
finanszirozas csokkenésébdl és a strukturalis atalakulasbdl profitalnak.

Meggydzbdesunk, hogy a sikeres befektetés a
piacon eltoltott idébdl, a fegyelmezett és rendszeres
befektetésbdl és a megfeleld diverzifikacio
alkalmazasabdl tevodik ossze.
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