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Forint alapu eszkdzalapok |.*

DelLuxe részvény eszkdzalap
Dinamikus Vegyes eszkdzalap
Eldorado eszkozalap

Himaldja eszkbzalap
Kiegyensulyozott Vegyes eszkozalap
Konzervativ Vegyes eszkbzalap
Kotvény eszkbzalap

KUlfoldi részvény eszkdzalap
Likviditasi eszkbzalap

Magyar részvény eszkdzalap
Navigacié 10+ eszkdzalap
Navigacié 15+ eszkdzalap
Navigacio 5+ eszkdzalap

New Europe eszkdzalap

Selection Abszolut Hozam eszkdzalap
Vegyes |. eszkdzalap

Vegyes II. eszkbzalap

Hozamadatok: 2021. 04. 30.

*

A bemutatott teljesitmények az eszkozalapokat terheld koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa
utan kerlltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teljesitményekre nézve.
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3 honap 6honap 12 honap é?/fs\f’teestt e’f\s/:s\?’?estt
7,85% 15,83% 35,65% 18,61% 14,52%
6,42% 17,92% 24,44% 8,16% 7,74%
4,66% 22,29% 25,31% -4,28% 0,67%
0,20% 8,03% 18,97% 6,30% 8,09%
3,17% 11,09% 14,71% 4,64% 4,77%
0,94% 4,41% 5,81% 2,07% 2,41%
-1,40% -0,37% 0,12% 0,89% 1,60%
10,76% 20,39% 25,85% 11,36% 9,76%
-0,05% -0,03% 0,08% -0,72% -0,74%
-0,58% 29,80% 21,25% 4,52% 8,67%
3,49% 7,79% 12,45% 5,75% 5,28%
5,33% 11,97% 19,17% 8,53% 7,83%
1,87% 4,15% 6,28% 2,33% 2,36%
6,27% 23,79% 16,68% 8,85% 8,00%
2,42% 12,70% 13,72% 2,70% 2,69%
-0,94% 10,31% 7,85% 2,11% 3,72%
-0,75% 20,96% 15,34% 3,32% 6,16%




Forint alapu eszkdzalapok II.*

Fejlett vilag részvény eszkdzalap
Fejl6dd vilag részvény eszkdzalap
Hazai kdtvény eszkdzalap

Hazai részvény eszkodzalap
Horizont 10+ vegyes eszkdzalap
Horizont 15+ vegyes eszkdzalap
Horizont 5+ vegyes eszkdzalap
Innovacio eszkdzalap

Pénzpiaci 2016 eszkdzalap
Tallozé abszolut hozam eszkdzalap
Vilagjard kotvény eszkodzalap

Vilagmarkak részvény eszkdzalap

Quantis exkluziv eszkdzalapok

New Tigers eszkdzalap

Eurd alapu eszkdzalapok

Amazonas eszkozalap

Azsiai ingatlan eszkdzalap

Eurd Részvény eszkdzalap

Eurd Részvény Plusz eszkdzalap
EuréKotvény eszkozalap
EuroProtect80 vegyes eszkdzalap
Olympic eszkdzalap

Uj Technolégidk eszkdzalap

Hozamadatok: 2021. 04. 30.

2 éves

3hénap  6honap 12 hoénap évesitett

9,87% 15,99% 24,60% 16,13%

2,03% 13,36% 28,29% 13,14%

-1,19% 0,23% 1,15% 1,93%

-0,31% 30,08% 22,40% 3,87%

2,87% 7,44% 12,63% 8,24%

5,22% 11,64% 18,91% 11,59%

0,77% 3,59% 6,06% 4,72%

1,49% 12,95% 35,61% N/A

0,09% 0,28% 0,71% 0,25%

1,00% 6,58% 7,72% 3,45%

0,45% 0,21% 5,36% 6,29%

8,34% 15,41% 30,05% 20,42%

3 hénap 6hoénap 12 honap é?/:};‘?;[t e’?/eés\?’?estt
0,06% 9,25% 23,74% 7,64% 9,26%
3honap  6honap 12 hoénap é:\B/eés:”?eStt éf\s/e-és\?teestt
4,67% 25,88% 24,14% -8,51% -1,83%
5,34% 14,20% 8,30% -1,48% 0,84%
10,62% 23,06% 24,54% 6,78% 6,73%
1,35% 16,77% 23,01% 0,79% 4,19%
-0,99% -1,18% 0,85% 0,36% 0,00%
0,41% 3,84% 4,35% -0,58% -0,12%
8,29% 20,94% 23,96% 9,09% 8,78%
8,43% 27,30% 39,82% 24,33% 21,27%

A bemutatott teljesitmények az eszkdzalapokat terhel6 koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa

utan kerUltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teljesitményekre nézve.
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Kockazatkeriild
mintaportféliok

Amennyiben On kockézatker(ls Uigyfél,
tehat nem viseli j6l a befektetésekbdl
eredd pénzlgyi kockazatokat, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zatkerUl6 portfolio kialakitasat ajanljuk.
Az alacsony kockazatu befektetések al-
tal elérhetd hozamok évrdl évre viszony-
lag jol kalkulalhatdk, hosszu tavon pedig
varhatdéan meghaladhatjak az inflacio
szintjét.

Kockazatkeriil6 mintaportfélio

Selection abszolut
hozam eszkézalap

Tall6z6 abszolit
hozam eszkodzalap

Mérsékelten kockazatvallalo
mintaportféliok

Amennyiben On kockazatt(iré Uigyfél,
tehat a befektetéseiben kisebb atmeneti
ingadozésokat elfogadhatonak tart és
tisztaban van azzal, hogy a befektetett
pénz egy részét elveszitheti, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zattlrd portfdlio kialakitasat ajanljuk.

Mérsékelten kockazatvallalé

mintaportfélié

Magyar részvény
eszkozalap
Deluxe részvény
eszkozalap
Klfoldi részvény
eszkdzalap
Selection abszolut

hozam eszkdzalap

Hazai részvény
eszkdzalap
Vildagmarkak részvény
eszkdzalap

Fejlett vilag részvény
eszkozalap

INNoVAci6 részvény
eszkozalap

Tallozé abszoltt hozam
eszkdzalap

Kockazatvallalo
mintaportfélio

Amennyiben On hosszitavon gondol-
kodo Ugyfél, aki szamara fontos a ma-
gasabb hozam elérése akar nagyobb
kockazattal is, és tisztaban van vele,
hogy befektetése szamottevd veszte-
séggel jérhat, akkor On szaméra a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zatvallald portfdlid kialakitasat ajanljuk.

Kockazatvallalé mintaportfolio

Magyar részvény
eszkozalap

Deluxe részvény
eszkodzalap
Kulfoldi részvény
eszkozalap

Eldorado latin-amerikai
részvény eszkdzalap

Himaldja azsiai
részvény eszkdzalap

Selection abszollit
hozam eszkozalap

Tall6z6 abszolit hozam
eszkdzalap

Innovacio részvény
eszkozalap

Fejlett vilag részvény
eszkozalap

Fejlédo vilag részvény
eszkdzalap
Vilagmarkak részvény
eszkdzalap

Hazai részvény
eszkozalap

A hirlevélben bemutatott portféliomodellek hosszu tavu szemiéletet feltételeznek, de a portfdliok dsszetételét a biztositd folyamatosan nyomon koveti és évente legalabb egyszer
felllvizsgalja. Szélsdséges piaci helyzetben azonban szlkségesseé valhat a portfoliok soron kivili felllvizsgalata. A jelen portfdlio ajanlas nem mindsil a Generali Biztosito Zrt. részéerd|
sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizarolag a tajekoztatast szolgalja. A Generali Biztositod Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felelésseget
nem vallal az idészertiségért, folyamatos rendelkezésre allasért vagy teliessegért, sem pedig az itt kdzdlt informaciok felhasznalasa kodvetkeztében elszenvedett kllonos, kozvetett,

eshetdleges vagy kdvetkezmeényi karokert.
Befektetési szemle
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A vilag vezetd részvénypiacain aprilis hénapban is foly-
tatédott az el6zd honapok jo hangulata: az arak emel-
kedését rendszerint csak rovid korrekciok szakitottak
meg és lassan tényleg érdemes elgondolkozni azon az
extrém dolgon, hogy ,egyiranyuva valt a tézsde”. Csak
emelkedés létezik, és aki benne van, az hdonaprol ho-
napra gyarapszik, mig aki a partvonalrél figyeli, hogy
mikor lesz egy esés, mikor § is beszdllhatna végre, nos
olyan most nincsen. A befektet6k 2021-ben jelentds
gazdasagi ndvekedésre szamitanak, mikdzben egyel6-
re a tézsdéket éltetd pénzbdség is megmaradt, hiszen
a jegybankok nem sietnek a rendkivili eszkbzvasarlasi
programok meérséklésével. Optimizmus, pénznyomda,
normalizalodd COVID-helyzet, nyitas a vildg orszagai-
ban, mi kell tébb a hurraoptimizmmushoz?

Ahogyan az elmult évben szinte minden honapban, igy
most is arrdl szamolhatunk be, hogy Ujabb rekordok
déltek meg a részvénypiacokon: az USA talan legkdve-
tettebb részvényindexe, az S&P500 olyan siman szelte
at a 4000 pontos alomszintet, hogy észre sem vettik és
maris 4200-on volt. Eurdpaban is csucsra porogtek a
nemzeti indexek, a DAX 15.000 pont folé kuszott (szin-
tén rekord), mig francia tarsa a CAC40 ugy repult 6000
pont folé (nana, hogy rekord!) mint a labda, amit zsino-
ron rantanak fel. Természetesen a j6vére nézve a piaci
mozgasok nem megjosolhatdak, valtozatlan a kockazat.

A vilagpiacon, térséginkben és igy a hazai piacon is
érezhetd hatasa volt az orosz-ukran, illetve orosz-NATO
viszony elmérgesedésének és a haborus veszély megje-
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lenésének. Szerencsére az erdfitogtatast sem nélkil6zd
konfliktus jelent@sen mérsékldddtt, és a haborus veszeély
gyakorlatilag elmuilt. Itthon a hdnap végén megndétt a be-
fektetdi optimizmus, a BUX jérész ledolgozta honap eleji
veszteséget, de igy is 2% folotti veszteséggel zarta az
aprilisi honapot.

Részvénypiaci (vak)rally ide vagy oda, nem art nyitott
szemmel lenni befektetdként, nehogy hirtelen a nya-
kunkba hullion egy komolyabb t6zsdei korrekcid. Ne
feledjuk a ,Sell in may and go away” tézsdeszabalyt!
A szlogen laza forditasban igy hangzik: ,Adj el majus-
ban és menj el nyaralni...”. Az évtizedes tézsdei tedria
azon alapul, hogy a hosszu tavu megfigyelések szerint
a tbzsdéken a november-aprilis a leginkabb profitabilis
id6szak. Az elmélet szerint tehat a részvényeket aprilis
vegeéig érdemes tartani, majd majusban eladva azokat a
profitot zsebre vagni és nyugodtan nyaralni. A kdvetke-
706 részvénypiaci beszallast pedig Halloween kdrnyékén
kell Ujra megfontolni (ezért is hivjiak ezt sokan az angol-
szasz orszagokban 'Halloween’ indikatornak). Bar tud-
juk jol, hogy a t6zsde és az arfolyamok alakulasa igenis
nagyban fugg a tdmegpszichoézistdl, igy a ,Sell in May...”
tipusu megfigyelésekre érdemes lehet odafigyelni, bar
az elmult években nem igazan j6tt be ez a régi t6zs-
de-bolcselet.
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A FED jegyz8kdnyve alapjan, a jegybankarok erésebb gaz-
dasdagi névekedésre és inflaciora szamitanak, mikbzben nem
tettek utalast az eszkdzvasarlasi programok csokkentésére.
Allaspontjuk szerint még tébb idére van szilkség ahhoz, hogy
olyan szintre érkezzen meg és stabilizalédjon az amerikai gaz-
dasdg, ahol mar nem lesz szUkség a rendkivili vasarlasi prog-
ramok fenntartasara. Az USA inflacidja atmenetileg a 2 sza-
zalékos cél folé emelkedett (a vart 2,5% helyett 2,6%-kal nétt
év per év alapon a fogyasztoi arindex, ami 2018 augusztusa
ota a legmagasabb érték), de éves atlagban a célszam kordl
alakul majd az eldrejelzések szerint. A FED egyelbre tartja a
havi 120 milliard dollaros eszkdzvasarlasi programot és annak
megvaltoztatasardl jo elére szdlni fognak, hogy a piac kelléen
felkészllhessen a pénzpumpa cstkkenéseére.

Egyébként kell is a segitség a Fed részérd|, kell a horgony, mert
a megndvekvd kiadasokat megndvekvd kétvénykibocsatasok
kisérik. A jelent6s mennyiségu friss kdtvénykibocsatas vélhe-
téen nyomast fog gyakorolni a hosszu hozamokra, amelyek
ha ujra elkezdnek emelkedni, az valészinlileg aggodalmat fog
okozni a részvénypiacon is (ahogyan ezt mar korabban sza-
mos alkalommal lathattuk).

A gazdasagi trendek tovabbra is kedvezbek, a rendkivil ma-
gas befektetdi optimizmus mellett azonban nem lenne megle-
pd, ha a kdvetkezd hdonapok soran a piac emelkedés helyett
oldalazasba valtana.

Az USA részvénypiacai Ujabb rekordszinteket értek el aprilis-
ban: a Dow Jones 2,7%-ot bévilt, mig a mélyebb meritési
S&P500 5,2%-ot izmosodott, a NASDAQ pedig Ujbdl erére
kapva +5,4%-0s eredménnyel végzett.

Az amerikai S&P500 Index arfolyama az elmult 1 évben
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Aprilisban a fejlett részvénypiacokba fektets (gyfeleink sz&-
mara a Fejlett Vilag Részvény eszkézalap és a Vildagmarkak
Részvény eszkdbzalap stagnalas korUli eredményt hozott, mi-
kdzben az Innovacio részvény eszkézalap 1%-o0s mértéku
korrekciot mutatott.

Az Eurdpai Bizottsag szamara készitett elemzési anyag alap-
jan junius végére a meghatarozd eurdpai gazdasagok (Né-
metorszag, Franciaorszag, Spanyolorszag és Olaszorszag)
esetében 57-61% kozott lehet a teljes lakossagra vetitve a
beoltottak aranya. Bar az egyes orszagok demografiai adott-
ségai eltéréek, de a teljes lakossag 55-60%-a megfeleltethetd
a felndtt lakossag kb. 70%-anak. Ezaltal a tagorszagok egy
jelentds részében mar junius végére elérhetd lesz a 70%-0s
atoltottsagi arany, amit korabban a nyar végére tlztek ki. Ezek
a szamok a gazdasagi elGrejelzésekre és a befektetsi optimiz-
musra is jelentds hatast gyakorolnak.

Eurdpaban nem varhatd jelentds fogyasztas élénkllés a jarva-
nylgyi korlatozasok feloldasat kdvetéen sem. Az EB fogyasz-
t6i felmérése szerint az elmult egy évben jelentds tébblet meg-
takaritasok képz&dtek ugyan, de ezek rendkivil egyenl&tlendl
oszlanak el, f6leg a tarsadalom vagyonosabb rétegei tudtak
pénzt tartalékolni, félretenni. Elérejelzések szerint ezen tébblet
megtakaritasoknak csak kis részét fogjak fogyasztasra kol-
teni (felmérések nagysagrendileg 5-25% kozé becstlik ezt),
nagyobb része tovabbra is megtakaritasként a pénzigyi pi-
acokon maradhat, ezért a nyitast kdvetéen sem varjak, hogy
sikerUl visszatérni a 2019-es fogyasztasi szintre Eurdpaban.

A pozitiv COVID hireknek és a biztaté gazdasagi progndzi-
soknak koszdnhetben az eurdpai részvényindexek folytattak
erdsddéstiket aprilisban, igy a német DAX 0,8%-0s, a francia
CAC40 3,3%-0s, mig a brit FTSE100 3,8% nyereséggel zarta
a hénapot.

Az 50 vezetd eurdpai vallalatot tomorité EuroStoxx50 Index

arfolyama az elmuit 1 évben

0,00

SSSSSSSSOSSS

000000,

0000000000000
OOO0OO0O0OO0OOOOOOOOO00
P R T T R T T T T T N T S M S A A M B

lstels)

’

NININNNNNNWWWWWWWWWWARNDN
NWEAUINNOWOWORNWEAUINN0WOWO RN
OO000000000O0O0O0O0O0O0O00000

0,00

2020.08.28 A
2020.09.17 A

2020.04.30

2020.05.20 A
2020.06.09 -
2020.06.29 A
2020.07.19 A
2020.08.08 A

Befektetési szemle

2020.10.07 A

2020.10.27 A
2020.11.16 A
2020.12.06 A
2020.12.26
2021.01.15 A
2021.02.04 A
2021.02.24 A
2021.03.16
2021.04.05 A
2021.04.25 A



FELTOREKVO PIACOK

— gyors talpra allas lathato Kinaban

A kinai részvényeket is tartalmazo, diverzifikaltan feltdrekvd
piacokba fekteté Fejl6dé vildg részvényalapunk aprilisban
2%-ot meghaladd csdkkenéssel zart.

A kinai gazdasag 18,3%-kal ndvekedett az els¢ negyedév-
ben, miutan a koronavirus-jarvany belfdldi megfékezését ko-
vetéen az orszag gazdasaga gyorsuld Utemben allt helyre a
tavalyi elsé negyedévben regisztralt visszaesésbdl. A kinai
bruttd hazai termék (GDP) névekedési liteme ugyan elmaradt
valamelyest az elemzdék altal j6solt 19%-ostdl, am jelentbs
gyorsuldst mutatott a tavalyi utolsé negyedévben regisztralt
6,5%-0s béviléshez képest. Az els6 negyedéves adat ra-

adasul a legkiemelkeddbb ndvekedést tlkrozte azdta, hogy
1992-ben elkezdték kdzzé tenni a hivatalos GDP-adatokat.
A statisztikai hivatal kbzleménye szerint az elsé negyedév-
ben folytatédd gazdasagi helyredllast elssorban az erés6dd
kulfoldi és belfoldi kereslet hajtotta.

Dollarban szamolva 30,6%-ot emelkedett év per év alapon
a kinai export marciusban, ami elmaradt az elemzdék altal
vart 38,0%-t6l. Az import a vart 24,4% helyett 38,1%-kal
emelkedett. A rendkivil erés szamok részben az év/év alapu
Osszehasonlitasnak, részben pedig a kinai gazdasag gyors
talpra allasanak kdszénhetdék.

A 24 feltorekvo piaci orszagot tomorit6 MSCI Emerging Market

Index arfolyama az elmuilt 1 évben
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A hazai részvényeket tartalmazoé eszkdzalapjaink (Hazai rész-
vény eszkdzalap, Magyar részvény eszkdzalap) aprilis ho-
napban a BUX esésénél mérsékeltebb, 2% kordli korrekciot
mutattak. Az dvatosabb befektetdink altal kedvelt, allampapi-
rokat tartalmazo Hazai Kétvény eszkézalapunk kdzel 1%-ot
er6sodott aprilisban.

A magyar piac egyre inkabb lemaradd, nem csak a nagy
nemzetkozi indexekhez, hanem a regiondlis versenytarsakhoz
képest is. Aprilis els6 felében tébb hdnapos emelkedés utan
megjott a korrekcid a hazai tézsdére: csdkkentek az drak a
BET-en, a BUX 6sszesen 1 938 ponttal ker(ilt lejiebb, azonban
a honap végére jorészt ledolgozta a veszteséget. A korrek-
cio egyik kivaltd oka az orosz-ukran konfliktus lehetett, amely

azonban enyhult a hdnap utolsé részében. Az index végul 43
183 ponton zarta a hdnapot, ami 2,6%-0s csdkkenés az elé-
76 havi zarashoz képest.

A részvények kdzott a legnagyobb forgalmat most is az OTP
Bank bonyolitotta, ezuttal azonban csak az &sszforgalom
45,8%-at adta a bankpapir, mikdzben arfolyama a hdnap so-
ran 2%-kal er6sodott. A forgalom egyarant kdzel negyedét
adta a Richter és a Mol, a gyogyszergyari részvény 5,9%-
kal gyengllt a hénap folyaman, az Mol 7,4%-kal kerdlt lej-
jebb. Nagy forgalommal 23%-ot emelkedett a hazai tézsde
Uj sztarpapirja a Masterplast, mikdzben forgalmi részesedése
felllmulta a Magyar Telekomét is (a tavkdzlési részvény 2%-ot
er6sddott aprilisban).

A BUX Index arfolyama az elmult 1 évben
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Horizont és Navigacio vegyes eszkozalapok

Az eszkbzalapok eszkdzeit bankbetétekbe, ha-
zai és kulféldi allampapirokba, banki, jelzalog-hi-
telintézeti és vallalati kibocsatasu kdtvényekbe,
hazai és nemzetkdzi részvényekbe, valamint
t6zsdén kereskedett befektetési alapokba (ETF)
fekteti. Az eszkdzalapok célia, hogy az ajanlott
befektetési idétav alatt az inflaciét meghalado
hozamot érjen el egy jol diverzifikalt, a piaci vara-
kozasok flggvényében folyamatosan kiigazitott,
vegyes portfdlio segitségével. Az eszkdzalapok
befektetési célterlilete globalis, dsszetétellk jol
diverzifikalt, a kockazatokra forditott kiemelt fi-
gyelem aktiv portfélid menedzseléssel parosul.

Horizont 5+ vegyes eszké6zalap Horizont 10+ vegyes eszkézalap Horizont 15+ vegyes eszkézalap

Navigacio 5+ vegyes eszkozalap Navigacio 10+ vegyes eszkozalap Navigacié 15+ vegyes eszkozalap

. Allamkatvények . Eurdpai részvények
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. Amerikai részvények

. Széamlapénz

. Fejl6d6 piaci részvények



Erdekességek a pénzvilagbél
- A vilag legértékesebb 5 markaja mind a
technoldgiai szektorbdl valé

Jelent@sen atalakult a vilag az elmdlt évtizedekben, és
azaltal, hogy a technoldgia szektor nagyon megerdso-
dott ne csodalkozzunk, hogy patinas markanevek men-
nek sUllyesztébe és Uj vallalati logok kerllnek a vilag te-
tejére. Ha vesziink egy pillantast a Forbes altal évente
Osszedllitott A vilag legértékesebb markai” listara, ak-
kor annak a 6. helyezettje a Coca-Cola markanév. Mar

gle

S® Microsoft

TUDTA-E?

csak a 6. helyre futja a vilag legismertebb Udititalanak,
melynek logojaval, Uvegével Iépten-nyomon talalkozunk
barmerre is vagyunk, kint vagy bent. Az 5. helytdl visz-
szafelé mar csak technoldgiai véllalatok jonnek a listan,
igy kertilt az 5. helyre a Facebook és a 4. legértékesebb
pedig az Amazon.

Kik kerultek a dobogora?
3. Microsoft

2. Google

1. Apple

Jelen kiadvany nem mindsul a Generali Biztosito Zrt. részérdl sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizarolag a téjékoztatast szolgalja. A Generali
Biztosito Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felel6sséget nem vallal az id&szerlségért, folyamatos rendelkezésre allasért vagy teliességért,
sem pedig az itt kdzolt informaciok felhasznalasa kovetkeztében elszenvedett kilonds, kozvetett, eshetbleges vagy kdvetkezményi karokért.
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