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Summary 

The study focuses on the credit paper market�s revival and its development after the change in 

the political system. The bond appeared as early as the beginning of the 80s in the years of 

socialism. Its basic mission was to rearrange the household savings, making them available for 

the corporate and municipal sphere. These investments were basically risk-free. The change in the 

political system reshaped this market fundamentally. The government papers became dominant 

and, in addition to bonds, treasury bills entered the market. Its main function, even today, is to 

finance the budget and pay the instalments and interests in relation with the already 

accumulated debts. In 2010 perhaps a new age started: two corporate bonds entered the market. 

Both of the two corporations have realised another issue since then and they seem to have 

followers as well. The economic slowdown and the low rate of bank crediting may help to boost 

this market.  

Key words: bond, treasury bill, government debt, reference yield, risk.  
 

 

ÖSSZEFOGLALÓ 
 

A tanulm�ny els� r�sz�ben �ttekinti a 
hitelpap�rok legfontosabb jellemz�it, v�zol 
konkr�t term�keket. A m�sodik r�sz a hitelpap�r 
piac hazai t�rt�net�t mutatja be a 
rendszerv�lt�st!l. A m�lt k�t szakaszra 
bonthat!. Az els� k�zvetlen"l a rendszerv�lt�s 
el�tt �s ut�n a piac �jra alakul�s�t jelenti, 
megjelennek a belf�ldi piacon a v�llalati, 
�nkorm�nyzati, p�nz"gy piaci pap�rok �s 
k"lf�ld�n az �llampap�rok. A 90-es �vek 
k�zep�t�l az �llampap�rok dominanci�ja lesz a 
jellemz�, a v�llalati pap�rok piaca visszafejl�dik, 
ez a m�lt m�sodik szakasza. A jelen ambivalens. 

Jelek mutatkoztak a v�llalati hitelpap�r piac 
felt�mad�s�r!l, ezt a dolgozat a MOL �s az E-

STAR k�tv�ny kibocs�t�s�n kereszt"l mutatja 
be. Az eredm�ny felem�s Mol siker E-STAR 

�buk�s�. A j�v� a magyar gazdas�g jellemz�i, az 
aktu�lis p�nz"gyi �s monet�ris politika 
k�vetkezt�ben a v�llalati hitelpap�r 
megjelen�se esetiv� v�lik, a piacra �jabb 
�Csipker!zsika� �lom v�r. 
Kulcsszavak: hitel, �llamad!ss�g, �rt�kpap�r, 
k�tv�ny, kincst�rjegy. 

A v�llalati fejleszt�s, beruh�z�s 
finansz�roz�s�nak egyik, de nem f� eleme a 
hitelpap�r. (A kontinent�lis Eur!p�ban egy 
v�llalatnak el�bb jut esz�be, ha forr�sra van 
sz"ks�ge, a bank, mint az �rt�kpap�r.) A 

tanulm�ny c�lja ennek a hitelpap�rnak hazai 
bemutat�sa, �sszek�tve mintegy k�rnyezeti 

elemk�nt a hitelpap�rokat ugyancsak alkalmaz! 
m�s szerepl�k (�llam, �nkorm�nyzat, p�nz"gyi 
int�zm�nyek) jellemz�ivel. 
 A p�nz"gyi piac alapvet� feladata a 
megtakar�t�sok �sszegy#jt�se �s �talak�t�sa 
beruh�z�si kereslett�. Ez t�rt�nhet k�zvetve, 
bank k�zbeiktat!d�s�val �s t�rt�nhet 
k�zvetlen, p�ld�ul �rt�kpap�r "gyletk�nt. A k�t 
leggyakoribb �rt�kpap�r a r�szv�ny �s a 
k�tv�ny.  A dolgozat, hitelpap�ron az 
�ltal�nosan ismert, gy#jt�n�ven k�tv�nynek 
nevezett �rt�kpap�rt �rti. Hazai p�ld�k alapj�n, 
�me, a legfontosabb jellemz�k: 

· A k�tv�ny lehet materializ�l!dott, azaz a 
jogot egy szigor� alaki kell�k# pap�r testes�ti 
meg (kincst�ri takar�kjegy) vagy 
dematerializ�lodott, azaz 
sz�mlak�vetel�s.(kamatoz! kincst�rjegy), 



Barta $rp�d: Hitelpap�rok Magyarorsz�gon. $ttekint�s 

 

 

1188   ECONOMICA 2014 2. sz�m 

 

· A futamid� lehet kevesebb, mint egy �v 
(kincst!rjegy), illetve egy �vn�l hosszabb 
(k�tv�ny). 

· A papap#r, lehet formailag nem kamatoz$ 
(diszkontkincst!rjegy) �s kamatoz$ 
(k�tv�ny). 

· A kamatoz$ pap#rok lehetnek:  
- kamatos kamatoz!s%ak,  
- t�rleszthetnek a futamid� v�g�n, de 

kamatot fizetnek a futamid� alatt,  

-  lehetnek futamid� alatt t�rleszt� �s 
kamatot fizet� konstrukci$k. 

· A k�tv�ny lehet szelv�nyn�lk&li �z�r$-

kupon k�tv�ny (diszkontkincst!rjegy, 
kamatos kamatoz!s% k�tv�ny) �s 
szelv�nyes (kamatoz$ kincst!rjegy), 

· A pap#r kibocs!t$ja lehet: 
- a v!llalat (k�tv�ny), 
- az !llam (kincst!rjegy �vn�l nem 

hosszabb, k�tv�ny �vn�l hosszabb 
futamid�vel, illetve egy vagy k�t �ves 
kincst!ri takar�k jegy, 

- P�nzint�zet (kamatoz$ �s diszkont 
k�tv�ny) 

- 'nkorm!nyzat (k�tv�ny). 

· A k�tv�ny lehet forint vagy deviza alap%. 
 

1.ÚJJÁSZÜLETÉS 

 

A hitelpap#rok %jkori t�rt�nete m�g a 
szocializmusban, a 80-as �vek elej�n kezd�d�tt.  
Ekkor tettek k#s�rletet arra, hogy a k�tv�nyek 
kibocs!t!s!val teremtsenek %j lehet�s�get a 
forr!sbevon!si m$dszerek ter&let�n. Eleinte 
csak a v!llalatoknak volt erre lehet�s�ge z!rt 
k�rben, majd az �nkorm!nyzatoknak is, s ett�l 
kedve a lakoss!g is beletartozott a megc�lzott 
vev�i k�rbe.  A lakoss!g megtakar#t!s!val teh!t 
finansz#rozhatta az �nkorm!nyzatot �s a 
v!llalati szf�r!t is. A terjed�st nagyban 
seg#tette, hogy egyr�szt a visszafizet�sekre 
!llami garancia volt, m!sr�szt a kedvez� 
hozamlehet�s�g. A takar�kbet�tek 2-6 %-os 

hozama helyett itt 10-11 % volt a kamat.  Volt 

olyan konstrukci$ is, hogy a kamat nem volt 
magas, de a vev�nek valamilyen 
t�bbletszolg!ltat!st ny%jtott, mint p�ld!ul a 
telefonk�tv�ny. 

A befektet�k sz!m!ra teljesen �rdektelen volt a 
kibocs!t$ szem�lye �s nem kellett 
hosszadalmasabb elemz�seket k�sz#teni arr$l, 
hogy vajon az ad$s k�pes lesz e a kamatokat, 
vagy a t�rleszt� r�szeket fizetni.  A f�bb 

jellemz�ket az 1. t!bl!zat mutatja be. 
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1983. 2,8 6,1 91,1 100,0 

1984. 1,4 - 98,6 100,0 

1985. 3,6 23,8 72,6 100,0 

1986. 8,3 10,4 81,3 100,0 

1987. 11,0 54,3 34,7 100,0 
 

1. t!bl!zat 
Magyarorsz!gi k�tv�nykibocs!t$k 

(1983- 1987) 

[Losonczi Cs.- Magyar G. Pénzügyek a gazdaságban, 

Budapest,1995. Juvent,158.oldal.] 
 

1987-ben a 142 k�tv�ny kibocs!t!sb$l 121 volt 
a lakoss!gi, ez 12,7 milli!rd forint volt, a 
lejegyezhet� �sszeg 73,4 *. 
Az !llam is jelen van a k�tv�ny piacon, de csak a 
nemzetk�zi p�nz&gyi piacon bocs!t ki 
k�tv�nyeket, ami nem befoly!solja a belf�ldi 
folyamatokat. 

A 80-as �vek v�g�n m!r lecsengeni l!tszik a 
fellend&l�s: 

· egyre nagyobb lesz a k#n!lat a 
k�tv�nypiacon, 

·  az infl!ci$ emelked�se nem kedvez a fix 

kamat% pap#roknak,  

· %jabb term�kek jelennek meg a p�nz&gyi 
piacon, p�ld!ul a r�szv�ny. 

A 90-es �vek rendszerv!lt!sa ezt a folyamatot 
meger�s#ti: 

· m�g nagyobb lett az infl!ci$ m�rt�ke, 
meghaladta a 30 %-ot, 

· v!llalatok egyszer�en megsz�ntek, vagy 
privatiz!ci$ra ker&ltek �s az %j 
tulajdonosoknak m!s volt a finansz#roz!si 
strat�gi!ja, 

· beindul a t�zsde,  

· az !llam megjelenik a belf�ldi piacon �s 
magas hozam aj!nlataival, a relat#ve 
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legkisebb hazai kock!zattal elsz#vja a 
forr!sokat a v!llalati szf�ra el�l. 

91-93 k�z�tt m!r csak 22 k�tv�nykibocs!t!sra 
ker&l sor, ebb�l 5 �nkorm!nyzati �s 17 v!llalati, 
a kamat minden&tt t�bb mint 20 *, de volt 30 
feletti is. 
 

2. AZ ÁLLAMPAPÍR PIAC TÉRNYERÉSE 
 

1994-ben m!r nem jutottak szerephez a 
kereskedelmi k�tv�nyek, hiszen a 
kock!zatmentes !llamk�tv�nyek v!s!rl!s!val 
el�rhet� hozam igen magas. A k�lts�gek 
megn�vekedtek, #gy csak azok a c�gek tudtak 
megjelenni a piacon, melyeknek folyamatosan 

nagyobb �sszegre volt sz&ks�ge a piacr$l. A 
kisebb c�gek a bankokhoz fordultak k�lcs�n�rt, 
a le!nyv!llalatok finansz#roz!si probl�m!i pedig 
az anyav!llalat kez�be ker&lt. A k�lts�gvet�s 
finansz#roz!si ig�nye miatt a helyzet r�gz&lt. 
1994-t�l v�g&l is a v!llalati pap#rok kifutnak a 
piacon �s nincs %jabb kibocs!t!s, csak az 
�nkorm!nyzatok, az !llam bocs!t ki k�tv�nyt �s 
n�ha a p�nzint�zetek. Megjelennek a 
kincst!rjegyek diszkont, illetve kamatoz$ 
form!ban. 
Ebben az id�szakban kialakulnak �s r�gz&lnek 
az !llampap#r piac m�k�d�si keretei, 
mechanizmusai. ( -llam Kincst!r, -llamad$ss!g 
Kezel� K�zpont) 
Az !llampap#r kibocs!t!s f� c�lj!t �s feladatait 
az al!bbiakban lehet �sszefoglalni: 

· a k�lts�gvet�si hi!ny finansz#roz!sa (a 
hi!nyt a Magyar Nemzeti Bank k�zvetlen&l 
hitellel nem finansz#rozhatja/)  

· a kibocs!t!sokkal, visszav!s!rl!sokkal a 
p�nz&gyi piac szab!lyoz!sa (monet!ris 
politika) 

· az !llampap#r hozamai, a referencia 
hozamok, alapjai lesznek a befektet�sek 
hozam-kock!zat elemz�s�nek. A belf�ldi 
befektet� hozam-kock!zat elemz�s�nek 
alapja az al!bbi �sszef&gg�s: 

Elv!rt hozam = referenciahozam 6 kock!zati 
pr�mium. 

A k&lf�ldi p�nz&gyi befektet� sz!m!ram ez az 
�sszef&gg�s a Fischer egyenlet  

(ih =rh+!) alapj!n valamint figyelembe v�ve, 
hogy Magyarorsz!g kis nyitott gazdas!g 

(rh = rn + "), #gy irhat$ fel: 
ih = in + " +(!h �!n) 

(ahol� i� a nominál,� r� a reálkamatláb,�!� az 
infláció,� "� a kamatprémium,� h� a hazai 
és �n� a nemzetközi vagy regionális 
jellemz$.) 

· az !llampap#r piac a k&lf�ldi befektet�k 
r�v�n a forint !rfolyam!ra is !tt�telesen 
hat!ssal van, (befektet�skor a gyenge 
hozam, fizet�skor �s felsz!mol!skor az er�s 
forint a kedvez�; id�nk�t �rv�nyes&l a 
kamatparit!s elve is/) 

Az !llampap#rok kibocs!t!sa �n!ll$ strat�gi!val 
rendelkezik, melynek f� k�rd�sei: 

· k�lts�gvet�s finansz#roz!si ig�nye alapj!n, 
az !llampap#r ad$ss!g t�mege, illetve annak 
v!ltoz!sa (n�, cs�kken)  

· az ad$ss!g - t�meg �sszet�tele (hazai �s 
k&lf�ldi) 

· a k&lf�ldi ad$ss!g deviza szerkezete 

· a k&l�nb�z� ad$ss!gok h!tral�v� !tlagos 
futamideje 

· az aktu!lis t�rleszt�sek �s kamatfizet�sek 
nagys!ga, deviz!ja 

Az el�bbiek szeml�ltet�s�re n�h!ny 
aktu!lis jellemz�t mutatn�k be: 
 

8v r�gi %j 

2010 81,8 80,8 

2011 82,2 81,0 

2012 79,9 78,5 

2013 79,4 77,3 
 

2. t!bl!zat 
Az !llamad$ss!g alakul!sa a GDP *-ban 

[HVG, 2014.október 4.(Átszámolt hazai össztermék, 
az ESA 2010 kódnev% új elszámolási rendszer 

alapján)] 
 

Megnevezés %-ban 

Forint kincst!rjegy 18 

Forint hitel 3 

Forint k�tv�ny 40 

Deviza !llampap#r 27 

Deviza hitel 12 
 

3. t!bl!zat 
Az !llamad$s!g finansz#roz!si szerkezete, 

2014. 09. 30 

[Államadósság Kezel$ Központ] 
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Futamid� 2011.év 2014.év 

3 h�nap 5,73 1,52 

6 h�nap 5,73 1,50 

1 �v 5,70 1,75 

3 �v 6,28 3,22 

5 �v 7,03 3,56 

10 �v 7,33 4,46 

15 �v 7,33 4,74 
 

4. t�bl�zat 
#llampap�rok referencia hozamai 

Magyarorsz�gon 2011 �s 2014 szeptember�ben 

(kamatl�b %-ban) 

[Erste Bankelemzés] 
 

A t�bl�zatok igazolj�k, hogy a k�zelm'ltban az 
�llamad�ss�g a legnagyobb j�indulattal is 
stagn�l �s magas szint), 82 %-a finansz�roz�dik 
hitelpap�rral. A referencia hozamok szeml�ltetik 
a kamatl�b cs�kken�s�t, ami elvileg teher 
cs�kken�st jelez, de rontja ezt a k�pet, hogy 
f�leg deviza alap' �rt�kpap�r kibocs�t�sokn�l 
ez m�gis kamatfel�rat jelent.  CDS fel�rak 
2014.szeptember1-�n a magyar 165,20 mellett, 
a cseh csak 46,95 , a lengyel 63,09, de a rom�n 
is csak 135,85 

 
(Reuters)

.
 

10 �ves k�tv�nyek hozama a magyar 4,46 %-kal 

szemben, az USA-ban 2,34 %, N�metorsz�gban 

0,88 %, Olaszorsz�gban 2,42%. 

 Ha a befektet�k a kock�zattal nem tartott�k 
ar�nyosnak a hozamot, el�fordultak zavarok az 
aukci�kban, vagy r�szben siker+lt csak eladni a 
k�v�nt mennyis�get, vagy teljesen sikertelen 
volt. Pl. 2011. szeptember-okt�ber, 2014. 
okt�ber. 
-sszess�g�ben meger�s�tette Magyarorsz�g 
"BB/B7 szint) ad�soszt�lyzatait szeptemberben 
a Standard : Poor;s, az eddigi stabil kil�t�ssal.  
 

3. MOL ÉS AZ E-STAR 

 

2010-t�l 'gy t)nt, hogy 'j szakasz kezd�d�tt el 
a hitelpap�r piacok t�rt�net�ben 2010 �sz�n, 
ugyanis megjelent a piacon k�t v�llalati 
k�tv�ny.  A MOL, Magyarorsz�g legnagyobb 
v�llalata �s egy viszonylag 'j, k�z�pv�llalat a 
Region�lis Fejleszt�si, Beruh�z�, Termel� �s 
Szolg�ltat� Nyilv�nos-r�szv�nyt�rsas�g / RFV/, 
bocs�tott ki k�tv�nyt.  

A kibocs�t�sok �rdekess�ge, hogy a MOL 
saj�tt�k�je akkor 1 9<4,5 milli�rd forint volt, 
m�g az RFV-� 2 ,5< milli�rd,41 %-os 

elad�sodotts�gi mutat�val, ami <4% lett a 
kibocs�t�s ut�n (Netfilio.hu 2011.03.07). 

Mind k�t v�llalat kibocs�t�s�nak siker�t jelzi, 
hogy 2011 tavasz�n, mindkett� 'jabb k�tv�nyt 
bocs�tott ki, k�zel hasonl� felt�telekkel. 
A Mol els� kibocs�t�sa a tervezett 2 milli�rd 
forint helyett t�bb mint 5 milli�rd lett. Ennek 
futamideje 18 h�nap, fix kamata pedig 6 %. Az 
'j pap�rn�l ez < %, a futamid� pedig 3 �v. A 
hozamok j�l jelzik, hogy ez a kibocs�t�s 

nagyj�b�l az �llampap�rok hozam�t adja, azaz 
ink�bb annak versenyt�rsa, mint a hitelpiacnak. 
A kibocs�t�si �sszeg �s a v�llalati m�rleg adatok 
�sszevet�se jelzi, hogy ez a forr�s eleny�sz� 
eleme a v�llalati forr�soknak �gy visszafizet�si 
kock�zata val�j�ban kicsi. 

A MOL a t�rs�g ismert v�llalata, szemben a 
m�sodik kibocs�t�val az RFV-vel, ez a k�zepes 
m�ret) v�llalat is, amelynek profilja a 
f)t�skorszer)s�t�s, szint�n multi, mert 
tev�kenys�g�nek z�me Rom�ni�ban zajlik. 
Az els� kibocs�t�s 3,5 �v futamidej) �s 10,44 %-

os fix kamatot �g�rt, de az �rfolyam n�v�rt�k 
al� s+llyed�se miatt ez val�j�ban 14,5 %. A 
kibocs�t�si �rt�ke 2,5 milli�rd forint. ( Hasonl� 
felt�telekkel itt is beindult a k�vetkez� 
kibocs�t�s=> L�that�, hogy ez a forr�s a c�g 
saj�t t�k�j�nek t�bb mint fele.  A MOL-�n�l 
magasabb kamat jelzi a kock�zati t�bbletet, 
amit 'gy t)nik a piac �v�llalhat� kock�zat�-k�nt 
�rt�kelt. 
A magasabb kamat val�j�ban a kibocs�t� 
szemsz�g�b�l is elfogadhat�, mivel jelenleg a 
nagyv�llalalati hitelek eset�ben �tlagosan 1-2 

sz�zal�kpontos, m�g a kis-k�z�p v�llalati 
szf�r�ban 4-8 sz�zal�kos a kock�zati fel�r, ami 
forinthitelek eset�ben <-8, illetve 10-12 

sz�zal�kos �tlagos kamatterhet jelent. 
Az RFV,2011 �sz�n - 'j nev�n? E-Start Alternat�v 
Energiaszolg�ltat� � ism�t kibocs�tott k�t 
k�tv�nyt. A k�t 'j k�tv�ny hozama 9 % k�r+li, 
amely jelzi a c�g kock�zati besorol�s�nak 
javul�s�t. A c�g idei els� f�l�vi, 2 milli�rd forint 
k�r+li nyeres�ge n�gyszer nagyobb az egy �vvel 
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kor�bbin�l, aminek eredm�nyek�nt a saj�t 
t�k�je mintegy k�t �s f�lszeres�re n�tt.  
A lengyel EETEK energetikai csoport 

megv�s�rl�s�t�l tov�bbi f�lmilli�rdos 
nyeres�gn�veked�st v�rtak az elemz�k. 
M�r megjelent az els� k�vet� is, a Business 
Telecom T�vk�zl�si Z�rtk�r)- r�szv�nyt�rsas�g 
is �rt�kes�tett k�tv�nyeket, s ugyan erre k�sz+l 
a B@T-en jegyzett Nordtelekom T�vk�zl�si 
Szolg�ltat� Nyilv�nos -r�szv�nyt�rsas�g �s az 
Alteo Energiaszolg�ltat� Nyrt. 
Eset+nkben �ppen a v�ls�g lett a seg�ts�g. A 
v�ls�g ugyanis a bankok hitel k�n�lat�t 
besz)k�tette, ez�rt azok a gazd�lkod� 
szervezetek, amelyeknek volt �rtelme 
beruh�zni, mert volt megrendel�s+k. 'j forr�s 
ut�n kellett n�zni+k. 
 

4. A JELEN ÉS A JÖV� 

 

· A K�zponti K�lts�gvet�s ad�ss�ga 
2014.09.30-�n 24 472,5 Mrd forint (#KK 
adat) 

· A korm�ny strat�giai c�lk�nt kezeli, hogy az 

�llampap�rok kibocs�t�sakor a lakoss�gi 
v�s�rl�sok n�vekedjenek. Azaz a hazai 
megtakar�t�sok, ami am'gy is kev�s � 

d�nt� m�rt�kben az �llamot finansz�rozz�k. 
Az �llam teh�t forr�st von el a re�lszf�ra 
el�l. 

· A MOL pap�r helyzete, alapvet�en 
korrel�ci�ban van az �llampap�rok 
helyzet�vel. A piac eddigi is ezut�n pedig 
m�g ink�bb azonosan �rt�keli azokkal.  A 
MOL f� tulajdonosa a Magyar �llam lett= A 
t�zsd�re bevezetett r�szv�nyek 24,6 %-�t 
birtokolja.(A papp�r 2014 �prilis�ban 
kifutott.) 

· Az E-Star helyzete a jellemz�bb. Az am'gy is 
alacsony saj�tt�k�vel rendelkez� v�llalat 
helyzete a piaci recesszi� miatt ingatagg� 
v�lt.  B�r a saj�t t�k�je11,1 %-kal n�tt, de a 
k�telezetts�gei megdupl�z�dtak. A 
2011.�vet a c�g vesztes�ggel z�rta 

r�szv�nyeinek �rfolyama a 2011.09.19-i 

<000 forintr�l, 2012.09.12<-re 471 forintra 

cs�kkent. Az esed�kes k�tv�nykamat fizet�s 
�s t�rleszt�s k�ts�gess� v�lt. Az E-Star 

keresked�s�t felf+ggesztett�k, �tmenetileg 
a cs�dv�delem al� menek+lt.  

· A B@T hitelpap�r szekci�j�ban a hitelpap�rok 
sz�ma jelenleg 100 feletti. A kibocs�t�kb�l 
n�gy a nem p�nzpiaci v�llaltok sz�ma, 
pap�rjaik k�z�tt az E-Star pap�r 

(Megv�ltoztatta nev�t az E-Star Alternat�v 
Energiaszolg�ltat� Nyrt., a t�rsas�g 'j 
elnevez�se? ENEFI Energiahat�konys�gi 
Nyrt) is. A banki kamatoz� �s 
diszkontkincst�rjegyek kibocs�t�i a CIB, az 
FHD jelz�log, az MKB, a Di�khitel K�zpont, 
az Erste bank �s az OTP. 

· A j�v�ben is, 'gy, ahogy napjainkban is a 

v�llalatok f� fejleszt�si forr�sa az EU-s 

p�ly�zati p�nz. Ennek �nr�sze alapvet�en 
banki hitel, illetve az MNB n�veked�si hitel 
programja biztos�tja, ami m�s fejleszt�seket 
is tud finansz�rozni. Mindezek nem sarkalj�k 
a v�llalatokat m�s finansz�roz�si csatorn�k 
keres�s�re. 

· A v�llalat k�tv�ny kibocs�t�skor 
versenyt�ra az �llamnak �s a banknak, de 
m�g a k�tv�nykibocs�t�s ny�lt sz�npadon 
zajlik, addig p�ld�ul a bankhitel +zleti titok. 

 

A k�tv�ny kibocs�t�s tov�bbra is esetleges. 

�Csipker�zsika, ha nem is szender+lt vissza az 
�llomba, de ezen a ter+leten igen csak �s�tozik.� 
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