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Gazdasagi biztonsag

. Eletszinvonal ndvekedés, folyamatos fejlddés = Gazdasagi biztonsag

 Nemzetkozi fizetbképesség, geopolitikai érdekérvényesitd képesseg, tarsadalmi-
gazdasagi rend stabilitasa = Gazdasagi biztonsag (nemzetbiztonsagi vetulet, RUS)

« (Gazdasagi folyamatok hirtelen megszakadasanak veszélye (t6zsdei manipulaciok,
spekulacids tamadasok valutak ellen)

« A gazdasagok termeészetes egészsége, a gazdasagok miukoddkepessege, az
eéhezes, a szegeényseég, az elkeseredés, a kaosz elkerulése’, vagyis a biztonsag
megerdsitese — Marshall segély, 1947

« Valsag, tulzott kockazatossag = veszely a normal mederben zajlo gazdasagi €s
tarsadalmi folyamatokra — a gazdasagi biztonsag hianya

« Energiavalsag, olajvalsag, 1970-es évek
« Pénzlgyi valsag, 1980-as, 90’-es, 2000-es évek (nyugati és Kelet-Eurdpai példak)
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A gazdasagi biztonsag tartalmi
jegyei (valsagok voltak, vannak,
lesznek...)
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« ,Természetét tekintve a kapitalizmus a gazdasagi cserének olyan formaja vagy
modszere, amely sosem stacioner, de nem is képes az lenni” — J. Schumpeter

» Transzformacios valsagok — szocialis biztonsag megrendulése (munkanélkuliség,
inflacio, jovedelmi aranytalansagok — gazdasagi-politikai rendszervaltasok
id6szakaban)

« Adatbiztonsag, élelmiszerbiztonsag, klimavaltozas, terrorizmus, népvandorlas —
rendszerszintl kockazati tényezOkke valhatnak, politikai kockazattal jarnak — a XXI.
szazadban a tovabbi feler6sodésuk varhatd

 Alapkérdés: a nemzetgazdasagi teljesitmény elegendo-e a politikai rendszer
fenntartasahoz, a szocialis biztonsag garantalasahoz, a tarsadalom
kiszamithaté miikodéséhez (viselkedéséhez)?
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A gazdasagi biztonsag
komponensel
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« A gazdasagi novekedés fenntarthatésaga (megfelel6 jovedelemelosztassal)
« Az allamhaztartas allapota, finanszirozasi modja, lehetdsége

« Nemzetkozi fizetbképesség, adossagok fizetésének képessége

« Kormanyzati szektor hatékonysaga

» (Gazdasagi rend stabilitasa (jogrend, szabalykovetés, integritas, allam-vallalat-polgar
viszonya)

 Nemzetgazdasagi (allam) érdekek érvényesitésének hatékonysaga
« Kulsé tényezdknek kitettség (kulsé fundamentum vezereltség problematikaja)
 Nemzetkozi versenykepesseqg (fejlettseg leszakadas kérdése)

« Termelési tényez6k rendelkezésre allasa (energia, munkaero)
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Hon- és rendvédelmi kiadasok a GDP
szazalékaban - egy parcialis vetiilet

COFOG 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014
FO2 Védelem 24 | 2 [ 2 | SEC IS
F03.a |Igazsagszolgaltatas 1,1 1 1 0.9  40.9
F03.b | Rend- és kozbiztonsag Py |28 27 | 2,4 B A
F03.c | Tazvédelem 0,2 0,3 [H05 S 0,5
F03.d | Biintetés végrehajtas 0,5 104 | 04 | 0.4 (G
FO3 Rendvédelem, kozbiztonsag | 4,5 | 42 | 4,6 | 42 | 4,2
A GDP szézalékaban (pénzforgalmi szemléletben)
FO02 Védelem 0,9 | 0,8 0.8 1 6§ 0,7
FO3 Rendvédelem, kozbiztonsag | 1,7 1.7 1,9 1,9 1,9
2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba
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A magyar gazdasagpolitika
kockazatai _ Ad 1 hektikussag

Megkésett polgari fejlédés — gorcsos felzarkdzasi kisérletek évszazadokon at
Szovijet tipusu tervgazdasagi rendszer ellentmondasai

Elvetélt reformok (1955-1956, 1968) - Eladdsodas az 1970-es évektdl

A neoliberalis ihletésl rendszervaltas rendszervalsaga

Importalt gazdasagpolitika — kulsé fundamentum vezéreltség

Az allammukodes fenntartasa érdekében ,elhatalmasodo” eladdsodas
Sikertelen allampénzugyi reformok (1995, 2006-2010)

2007-2008-as jelzalogpiaci, majd bankvalsag, majd vilagvalsag hatasai

© 0 N o 0k WDNPRE

Depressziv tarsadalmi kozeg (kormanyzati tevékenyseg iranti bizalom hianya,
munkaerékivandorlas, alacsony foglalkoztatasi rata)

10. A neoliberalis gazdasagpolitikai rendszer fenntarthatatlansaga, rendszeridegensége

2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba 6




Ad 2 - A kormanyzatba vetett
tarsadalmi bizalom, 2009-ben
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Ad 3 - Kiilso és belso kockazati

ténvezok
MAGYARORSZAG 2010-ES KIINDULASI
HELYZETE KULONOSEN NEHEZ VOLT

The Hungarian starting position in 2010 was extremely hard

ESSEESTE ST

GLOBALIS JELENSEGEK
Globalis kereslet és
kereskedelem csokkenése
Likviditas szl kosséege
Kockazatkerulés

Bizalom hianya

Leertekeles ORSZAGSPECIFIKUS TENYEZOK

Kulonosen gyenge fiskalis pozicio
Egyensulyhianyos és sérulekeny kulsé pozicio
Alacsony aktivitasi rata

Nagy meértéekud adoelkerulés

Deviza alapu jelzaloghitelek

Magas kamatok

IMF-EU segelyek

Magas adoek
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emzetkozi bankvalsag

Az USA utan Europa bankrendszerei kerultek bajba
After the US, Europe’s banks got into trouble

European bank bailouts by numbers

Amounts of aid to financial institutions by instrument type - trillions of eurcs®
N Recapitalisation EMGuarantces Bl Asset relief interventions Ml Liquidity measures

Crisis echoes in Europe

Countries most affected by the US. financial turmost

ICELAND o Aid approved 0.2
- - o ¥ Total: 5.1
Gove rnrment - ey
e B o TowiTe .:l - | E l°"
g’:;é“" ﬁ""k for | Danish National
s SCANNEES ) '_,- Bank takes over Amounts of aid to financial institutions by member state - billions of euros”
Government 1 Roskilde Bank W Used W Approved
guarantees savings in - o 3 gnn(ed Kingdom — — = 8733
six large lrish banks . SR nany: — RO =sac L
9 DENMARK Government pumps g:;,':a"‘ R— — D
IRELAND — P - - 13 8 billion euros in ireiand 5713
> France | edm—y " 371.2
U.x. 3 . GERMANY bank sector, lowers i —— —— SIS
BENELU mtesest rates g‘i:eréerlands -— — ) 3133
\ en E .
o 300 Government guarantees loans Kaly — St
e 9 s Greece e L1288
ABILES 1o save Hypo Real Estate: other Austria jes 942
federal state banks in turmoil Baruenl .
Finland 54.0
Slovenia w126
Hungary W10.3
U.K. Benelux Latvia ko3
Government nationalirzes Bal@iuem . Netmesiaods. LawernBouwey Luxembourg F SO
Bradford & Bringley - Governments offer billions of suros go"v';‘ksia =l
bank: Scottish HMBOS Lo save Dexia and Fortes Danks g",“‘a"ia 35
- U ria
bank is sold to Lloyds TSB France Creeh Republic | 0
President Nicolas Sarkozy plans o Etonis s
world sumrmit on the financial crisis Romania ©

Forras: http://www.brussels2berlin.com/2008/10/
Forras: htips://blogs.thomsonreuters.com/answerson/eu-bank-bailout-trillion-euros-allocated-graphic/
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Szuverén adossagvalsag — az
allamcsodok arnyékaban
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Allamok
68,2 . - altal lehivott
% nemzetkozi segitség
(mrd euro)
) ESM.
14,3 kep: Wikipedia
&
[
76,8 . 23,2
r
41,3
237,9 -

12,5

Szuverén adodssagvalsag

Sovereign debt crisis




Az allamadossag finanszirozas
megdragulasa
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Legujabb kori kockazat mérséklési - %M
%

kisérletek:
A strukturalis reformok paradoxona

A HAZ GALATABAN

Strukturalis reformok nélkiil kézéptavon nem érhetoé el fenntarthato GDP
névekedeés, magas foglalkoztatasi szint és pénziigyi egyensuly.

De:

A reformok az els6 években tobbet visznek, mint hoznak, ezert

*vagy hitelbol /Inem lehet/,
*vagy megszoritéo programokbél /belsé ellenallast valt ki/
*vagy tehermegosztassal /kiilso ellentétet valt ki/

kell a reformokhoz pénziigyi forrast biztositani.

2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba 12




Legujabb-kori kockazatmerseklesi
kisérletek:

1., Ortodox, hagyomanyos valsagkezeleés

Strukturalis reformok
+

Megszorité programok = KUDARC

A megszorité programok politikai instabilitast okoznak,
meggyengiilnek és/vagy megbuknak a kormanyok,
ezért lassulnak és/vagy leallnak a strukturalis reformok.

2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba
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kisérletek:

2., A magyar modell lényege: nem
hagyomanyos eszkozokre épilo fiskalis
valsagkezeleés
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Strukturalis reformok
+

Tehermegosztas =S| KE R

A tehermegosztas megoérzi a politikai stabilitast, igy a kormanyok idot nyernek a
strukturalis reformokra majd hosszutavon fenntarthaté pénziigyi egyensulyt

teremtenek.

+ Belsé rezidenseknek kedvezmeények (Tanya, SZJA, piacszervezés).

2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba 14




Melyik kockazatkezeléesi-valsagmeng
modozat a célravezetobb? )
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The Hungarian public debt is the lowest in the group

190 GDP szazaléka GDP szazaléka 150
170 170
150 150
130 130
110 110
90 90
70 70
50 50
30 . 30
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
—e— Magyarorszag —— Gorogorszag — - Spanyolorszag Olaszorszag — Portugalia

Brutto allamadodssag a GDP aranyaban

Magyar Nemzeti Bank

Valtozas
2011 ota

GR: +6,9

IT: +16,1

PT: +19

ES: +29

HU: -6,5
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By now HU unemployment rate among the EU Top5

Munkanéelkulisegi rata, 2016



NEMZETI
KOZSZOLGALATI
EGYETEM

A HAZA SZOLGALATABAN

..‘
& S
) Y,
e oy
HRRRHRRRRRY

A valsaakezeles modozatai
CLUBMED =——>» MAGYAR

Jovedelemado
csokkentes

Jovedelemado
emeles

Forgalmi es
szektorialis adok

Ingatlanado,
lakasafa emeles

Kozfoglalkoztatas
es eletpalya

Elbocsatasok,
bercsokkentes

Korhatar elotti
Nnyugdij szigoritasa

Nyugdij
csokkentes

Minimalbeéer
emeles

Minimalber-
csokkentes

Allami vagyon
Nnovelese

Privatizacio
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A valsagkezelési médozatok hatasai @ ..

ADOSSAGSPIRAL VAGY FISKALIS FORDULAT?

Debt spiral or fiscal turnaround?

Stabil
kéltseg-

= Romlo

egyensuly vetes

CLUBMED «——» MAGYAR

Vissgaes ) ADOSSAG = FISKALIS S
bevetelek ‘ KSA'EEAL:N FOR DULAT gazdasag

TERVEK

_ SPIRAL

Lassulo e Novekvo

novekedes aktivitas
CLUBMED ' = MAGYAR
VALSAGKEZELES _EUROL | EGBINT VALSAGKEZELES

mozgaster mozgaster
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A celok kozti osszhang megteremtgiilRul] 5o ...
megkozelitést igényelt S

@ A HAZA SZOLGALATABAN

Gazdasagi Egyensuly

Klengedes novekedeés hianya Egyszerre
kell elerni a
novekedest

és az
Koltségvetési Recesszi6 és egye n S u Iyt

Megszoritas

egyenleg javulasa munkanélkuliség

Magyar Nemzeti Bank 19
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A magyar fiskalis intézkedések rendiiiie 0.

A MAGYAR KOLTSEGVETES EGYENSULYAT
STRUKTURALIS REFORMOK TEREMTETTEK MEG

Fiscal balance in Hungary restored by structural reforms

| meamm = —u |__swywe)

< Kiadasok ey .

= Munkat terhels - Rokkantsagi - Allamaddssag - A devizaalapu
adok csokkentése nyugdijak folyamatos hitelek

-« Egykulcsos SZJA felulvizsgalata csOkkentése problémajanak

e Csaladi - Korai nyugdijazasi - Addssag megoldasa
addkedvezmény szabalyok devizaaranyanak - A magannyugdij

- Munkahelyvédelmi szigoritasa csokkentese rendszerének
Akcioterv « Munkanelkuli - Hazai befektetdk reformja

- Fogyasztést segely erdsitése » Kbzmunka
terhelé addk felteteleinek - Addssag futamidé Program
novelése szigoritasa meghosszabbitas

« Extra profit
adoztatasa/

Szektorspecifikus
adok bevezetése




Jegybankpolitika: A valsag utan: tglRcel s ...
tobb eszkoz - Tobbes mandatum kije¥S és
JEGYBANK PENZUGYI FELUGYELET

1>

“ Fenntarthato Pénzigyi
novekedeés stabilitas

Arstabilitas

Megorizve az arstabilitas prioritasat, a jegybankok egyre nagyobb figyelmet forditanak a
novekedési szempontokra

Egyre erosebbé valik a makroprudencialis szabalyozas

* A szemlélteto abrak Olivier Blanchard: Monetary policy in the Wake of the Crisis cimii prezentacioja alapjan késziiltek

Magyar Nemzeti Bank 21
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Monetaris rendszervaltas

EEESSSTESSTE)

INNOVATIV JEGYBANK

Innovative central bank with
targeted instruments

"Tradicionalis"
nem-konvencionalis
eszkozok

~Ceéelzott -
eszkozok

Arstabilitas
mint els&dleges
horgony

Magyar Nemzeti Bank 22




ELKERULTUK A DEFLACIOT

EGYETEM

HOZZAJARULTUNK A GAZDASAG NOVEKEDESEHEZ

Az inflacié alakulasa

Measures help avoid deflation and contributed to growth

Tényadat 1,7% -0,2% -0,1% 0,4%
Kamat-
csokkentesi 1,3% -1,3% -1,7% -1,5%

ciklus nelkul

Az novekedés alakulasa

4,0 @,0) 4,0

P,

:§ 3,5 355
= 3,0 3,0
Q

‘x —

@ = 2D 2.5
:8 o

[ = .g- 2’0 2’0
o X

O 3 1,5 1.5
(G ~(T

“_‘G g’ 1,0 ‘ 1,0
=

S, 0,5 | | 0,5
~

§ o,0 | = “ 1 0,0
< 2013 2014 2015 2016

‘NHP és kamatcsokkentés novekedési hatasa
-O~-GDP novekedés
-O-GDP novekedés NHP és kamatcsokkentés nélkiul

A HAZA SZOLGALATABAN
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AZ NHP MEGALLITOTTA A VALLALATI HITELEZES VISSZAESESET
ELKERULTUK A CREDIT CRUNCH-OT

Credit crunch avoided by Funding for Growth Scheme S

Szazalek Szazalék 14

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—Tény - kkv ---Elorejelzés - kkv
——Tény - vallalati -—-—Elorejelzes - vallalati

A kkv szektor hitelallomanyanak éves valtozasa
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AZ MNB HITELPROGRAMJAI JAVITOTTAK A FINANSZIROZASI
KONDICIOKAT ES OSZTONOZTEK A PIACI HITELEZEST

Central bank lending program helped SMEs

40 000 hazai vallalkozas 2800 mrd forint

Novekedeéesi Hitelprogram (NHP)

701 1500 600
Mrd Mrd Mrd
Ft Ft Ft
NHP 1. szakasz NHP 2. szakasz NHP 3. (kivezetesi) PHP
(2013) es NHP+ szakasz (2016) (2016-tol)

(2013 - 2015)

250 - 400 Mrd Ft (5-10%) hitelallomany-novekedeés

Novekedestamogato Program (NTP)
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Onfinanszirozasi program hata

PRRERRRERRRE

ONFINANSZIROZASI PROGRAM SORAN CSOKKENO
ALLAMADOSSAG-RATA ES MERSEKLODO DEVIZAARANY

Central bank helped reducing FX in public debt N

a GDP szazalékaban az adossag szazalékaban

85 50
Onfinanszirozasi
80 I Zirozasi as
program
Lo >

75 - 40
70 35
65 30
60 25
55 20
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Allamaddéssag —Kozponti addssag devizaaranya (jobb tengely)

Az allamadodssag alakulasa
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A FORINTOSITASSAL KIVEZETESRE KERULT
A HAZTARTASOK DEVIZAHITEL-ALLOMANYA

Conversion of households’ FX loans was another major step

18000

16000

14000

12000

10000

8000

6000

4000

2000

o

Mrd Ft Mrd Ft
E H H ;‘
b D (Xl ~ o0 D o ~— o~ o <t (Vo] w o~
o o o o o o ~— —i i «—i i —i -l o
o o o o o o o o o o o o o ~
o~ o~ o o o o~ o~ o o~ o o o~ o -1
o
o~

W Haztartasi (FX) @O Haztartasi (HUF) @ Vvallalati (FX) @ vallalati (HUF)

A vallalatok és a haztartasok teljes hitelintézeti szektorral
szemben fennalld hitelallomanya

Magyar Nemzeti Bank
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A MONETARIS KONDICIOK TARTOS LAZITASA MIATT 2017-BEN 600
MRD, 2013 OTA OSSZESEN 1600 MRD FORINTOS KAMAT-

MEGTAKARITASA KELETKEZETT AZ ALLAMNAK

Monetary easing contributed to lower ==
interest expenditures of budget

a GDP szazaléka

2,0 a GDP szazaléka 5.0
B > [ 2017-BEN
600 MRD

A 0 e ALLAMI KAMAT-

A e S MEGTAKARITAS

I 1600 MRD
2013 OTA

0,0 ‘ - —+ 0,0

2013 2014 2015 2016 2017
= Kumulalt megtakaritas (jobb tengely) m Eves megtakaritas

Allami kamatkiadasok csokkenésének mértéke 2013-tol

Magyar Nemzeti Bank 28
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Az atlag folotti gazdasagi novekedés jel RN
kiilkereskedelmi egyenleg romlasaval g
Magyarorszagon /Matolcsy Gyorqgy alapjanr

10 % GDP%
GDP atlag (1961-2015)= 2,7 %

-10
-15 -15
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Sikeres AHT hiany csokkentés
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Csokkent a devizaarany is ...
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HAZANK 2011 OTA ALACSONY KOLTSEGVETESI HIANNYAL
FOLYAMATOSAN TELJESITI A MAASTRICHTI HIANYKRITERIUMOT

Hungary has met the Maastricht's deficit criterion since 2011 %
6 GDP szazaléka GDP szazaléka 6
A 2011 -ben érve'ny¢s ESA
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Az allami stabilizaciés szerepek
felértékelodése a vilagban - 2007
utan - Magyarorszagon 2010 utan

Az allam aktiv gazdasagbefolyasold, szabalyoz6 és ellendrzé szerepbe kerul
2007 utan

A jegybank a gazdasag egyik legfontosabb stabilizalé tényezojévé valt

Jegybank — makrogazdasagi stabilizalé

Monetaris dontések — komplex, tarsadalmi kontextusba
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Gyoztes csataink,
sikeres reformjaink

Bankado Fogyasztas adéztatasa a Allamadéssag csokkentése
Uj adérendszer munka helyett Strukturalis Reform Program 1 és 2

15% SZJA Uj Széchenyi Terv 9% TAO Mérnokképzés értékelése

' Szaba'd véllal’kozési zonak Fegyelmezett ktiltségvetés Novekedési Terv
Strategiai megallapodasok

Kozmunka Alkotmanyban rogzitett adéssagszabaly Munka Torvéenykonyveének
Dualis képzés Keleti nyitas reRERgrasa
Valsagadok Inaktivak szamanak csokkentése Uj foldtorvény Munkahelyvédelmi Akciéterv

Infrastruktidra fejlesztése A Sl 2 £

) e Arstabilitas elérése PSZAF integralasa az MNB-be

Arfo lyamgat Devizaban demoninalt adossag visszafizetése forintban Prémium
0,9%-os alapkamat Novekedési Hitelprogram Allamkétvények

Stabilitasi Torveny Végtorlesztés Uj Nemzetgazdasagi Terv

Csaladi adokedvezmeny /4 sagkezelés IMF biztonsagi halé nélkiil

Kisebb kozigazgatas

SZEP kartya EU 2014-20 tervezés - 60% gazdasagfejlesztésre
IMF hitel visszafizetése Haztartasok rezsikoltségeinek csokkentése
Oktatasi reform Online péenztargepek Magannyugdijpénztar reformja

2018. 05. 22. Prof. Dr. Lentner Csaba 35
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Start-up
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Cserearany

javulas

2014-20 kozotti
idoszakban lehivhato
EU péenzek
60%-a

gazdasagfejlesztésre

Fejlett
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kepzes
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