KVT/66-1/2015

VALLALKOZASI SZERZODES

amely létrejott egyrészrél az Orszaggytilés Hivatala
(1055 Budapest, Kossuth L. tér 1-3.),
mint Megrendeld,
(a tovabbiakban: Megrendels)

maésrészrél az Innovativ Kézgazdasagi Megoldasok Kft.
(1075 Budapest, Kéroly krt. 13-15.),
Adoészam: 25028285-2-42
mint Vallalkozo,
(a tovébbiakban: Vallalkoz6)

kozott, az alulirott helyen és napon, ,Attekintés a vilaggazdasag kézéptava
folyamatair6l a magyar gazdasagra (novekedésre), allamhaztartisra
gyakorolt hatasaroél” cimii elemzés készitése targyaban, a kovetkezd feltételekkel.
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Szerz6dés targya

Véllalkoz6, mint a Megrendels 4ltal — a Kbt. 120. § (1) bekezdés f) pontja
alkalmazdsédval —, ajanlattételre felhfvott szervezet, amely ajanlatat a
Megrendeld elfogadta, a jelen szerz6désben kételezettséget vallal arra, hogy a
Koltségvetési Tanécs alaptevékenysége ellatasihoz szitkséges kozéptava
makrogazdaségi elemzést a vilaggazdasagi folyamatok magyar gazdasigra,
allamhaztartasra gyakorolt hatasair6l (tovabbiakban: elemzés) elkésziti a
Koltségvetési Tanécs részére.
Az elemzés elkészitésével kapcsolatos szakmai kovetelményeket a szerzédés
mellékleteként csatolt vazlat tartalmazza.
Formai kovetelmények:
o az elemzés tervezett terjedelme: 50-70 oldal, tablazatokkal, 4brakkal
és mellékletekkel egyiitt,
e az elemzést nyomtatott forméban, A4 méretben, 2 példanyban
cégszertien alairva, tovabbéa elektronikus formatumban (pdf és docx)
CD-n rogzitve kell &tadni a Megrendelének.

Teljesitési hataridé

Az elemzés dtadasénak hatérideje: 2015. november 16.
Korabbi teljesitésre a Megrendeldvel el6zetesen egyeztetett idépontban van

lehet&ség.

Vallalkozasi dij

Vallalkozo6 a jelen szerzédés maradéktalan teljesitése esetén mindésszesen
3.750.000,- Ft + AFA osszegli vallalkozasi dijra jogosult.

A 3.1. pontban meghatérozott dfj fix véllalkozasi dij, a szerzédéskotést
koveten semmilyen jogcimen nem emelhetd, tartalmazza a szerz6dés
teljesitéséhez sziikséges Osszes koltséget.

Fizetési feltételek

Megrendel6 a jelen szerz6désben meghatirozott ellenérték pénziigyi
fedezetével rendelkezik, azonban el8legfizetést nem teljesft.

Vallalkoz6 a Megrendel§ altal kiallitott teljesftésigazolas birtokdban 1 db
szamla kibocsatasara jogosult. A teljesitésigazolas kiadasanak hatérideje az
elemzés Megrendel6nek torténd dtadasat kovets 10. naptari nap.

Megrendel§ a Vallalkoz6 CITIBANK Zrt. ltal vezetett 10800014-00000006-
20271420 szdmu szamlajara val6 atutalédssal, a szamla kézhezvételét kovetd
30 naptari napon beliil teljesiti fizetési kotelezettségét.

A szamlan a kovetkezSk szerint kell a cimzést szerepeltetni: Orszaggytilés
Hivatala 1055 Budapest, Kossuth Lajos tér 1-3.

Késedelmes fizetés esetén Vallalkozé a Ptk. 6:155. §-4ban foglaltak szerint
jogosult késedelmi kamatra.



5. Teljesités helye, m6dja, okmanya

5.1.
52
5.3,
5.4.

5.5.

5.6.

5.7.

A teljesités helye: Orszaggytilés Hivatala, Orszagh4z, Budapest, V. Kossuth L.
tér 1-3., félemelet 87.

Az elemzést a Szerz6dés mellékletét képezd vazlat alapjan, a szerzéi jogra
vonatkozé jogszabélyi elirasok figyelembevételével kell elkésziteni.
Vallalkozé kijelenti, hogy az elemzés elkészitése soran tiszteletben tartja
masok szerz8i, személyi, vagyoni illetve felhasznaléi jogat.

Véllalkoz6 kételezettséget véllal arra, hogy az elemzés tartalmat a
Megrendelével egyezteti.

Megrendel6 az elemzés elfogad4sardl az dtadastdl szamitott 10 naptari napon
beliil koteles nyilatkozni. A nyilatkozat megtételére a szerzdédést alairé
személy jogosult.

Ha a MegrendelS az elemzést javitasra visszaadja, nyilatkozatiban kételes
megfelel§ hataridét kitiizni a javitasra.

Ha a Vallalkozé a kijavitast alapos ok nélkiil megtagadja, vagy azt hataridére
nem végzi el, a Megrendel§ a szerz8désté] elallhat.
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Felek megéallapodnak, hogy Megrendel§ jelen szerzédés alafrasaval tertleti

korlatozas mnélkiili, teljes kori, hatarozatlan idétartamra — azaz a
mii/szellemi alkotés teljes védelmi idejére — sz616, nem kizérélagos,

harmadik személynek 4atengedhet§ felhasznalasi jogot szerez a jelen

szerz8dés teljesitése soran létrej6tt md, illetve annak részletei, mint szellemi

alkotasok tekintetében.

Megrendel§ felhasznalési joga kiterjed kiilondsen:

1. az elemzés tetszbleges példanyban, analég vagy digitalis adathordozén
tetszGleges alkalommal torténd tobbszorozésére, a  t6bbszdrozott
példanyok terjesztésére, valamint az el6zGekben felsorolt jogositvanyokat
is magaban foglalé tobbszorézés joganak harmadik személy részére
torténd atengedésére;

2. az atdolgozas, illetve &tdolgoztatds jogara, amely magéban foglalja
kiilonsen a mti vagy részletei barmilyen modositasat, megvaltoztatasat,
atdolgozasét, Gj dokumentaciéba valb beépitését, beszerkesztését,

Vallalkozé6 kifejezetten hozzajarul ahhoz, hogy Megrendel§ a kész elemzést

nyilvénossagra hozza, ez azonban nem korlatozza a Vallalkozét annak

felhasznélasaban.

Vallalkoz6 kijelenti, hogy — a jelen 6. pontban foglalt felhasznalasi jogokra

tekintettel — a jelen Szerzédés alapjan torténd felhasznalasi jogok gyakorlasa

soran a mi integritdsdhoz fiz6d6 jogait sem szerzsi feliigyelet, sem mas
forméban nem kivanja gyakorolni.

Vallalkoz6 kijelenti, hogy a jelen Szerzédés teljesitéséhez altala igénybe vett

alvallalkozokkal, kozremiikodékkel megksti a jelen 6. pontban foglaltak

teljestiléséhez sziikséges szerzGdéseket.

Vallalkoz6 jogszavatossagot vallal azért, hogy a Megrendel§ részére atadésra

keriil6 elemzésen vagy barmely részén nem 4ll fenn harmadik személynek

olyan kizar6lagos szerzéi vagyoni vagy felhasznalasi joga, amely a

Megrendeld jelen szerzédés szerinti jogszerzését és felhasznalasat korlatozna

vagy akadalyozni
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Véllalkoz6 harmadik személyek esetleges igényeivel szemben kozvetlentil
tartozik helytallni.

Véllalkoz6 kotelezettséget véllal arra, hogy a szerzédés teljesitésében
kizarblag olyan szakemberek fognak részt venni, akik rendelkeznek a
szerz6dés teljesitéséhez sziikséges képzettséggel.

A Viéllalkozé véllalja, hogy az 4dtadott eldrejelzésen feltiinteti a Szerzék nevét.
Vallalkoz6 kijelenti, hogy a jelen szerz6dés targyat képez§ elemzés eredeti
jellegi, Vallalkoz6 a rd vonatkozé szerz6i vagyoni jogok kizarélagos
jogosultja, és az elbrejelzés az el6z6 pont szerinti személyek sajat szellemi
alkotésa.

A 3.1. pontban meghatarozott vallalkozasi dij tartalmazza a jelen 6. pontban
emlitett felhasznalasi jog ellenértékét is.

Kotbérek

Amennyiben a Vallalkoz6 elmulasztja a jelen szerzédésben vallalt
kotelezettségeinek a szerz6dés 2.1. pontjdban eldirt hataridére torténd
teljesitését, Ggy Megrendel6 késedelmi kotbérre jogosult. A késedelmes
teljesités esetén fizetendé kotbér a késedelem els6 napjatdl kezdSdben,
minden késedelmes nap utén, a szerzédés 3.1. pontjaban meghatarozott,
altalanos forgalmi adé nélkiil szamitott, vallalkozasi dij 1%-a.

A Megrendel6 a kotbért meghalad6 igazolt karat is érvényesitheti a
Vallalkozo6val szemben.

Vallalkoz6 a szerz6dés mellékletében foglalt vazlatnak megfelel6en koteles a
szerz6dést teljesiteni. Amennyiben Vallalkoz6 hibasan teljesit, tgy
Megrendel6 a hiba kijavitdsdig naponta, a szerz6dés 3.1. pontjaban
meghatarozott, altalanos forgalmi adé nélkiil szamitott, véallalkozasi dij 1%-
anak megfelel6 mérték{ mindségi kotbérre jogosult.

Amennyiben Véllalkoz6 a jelen szerzédésben vallalt kotelezettségét az &
érdekkorében felmertilt okbdl nem teljesiti, Ggy koteles a szerzédés 3.1
pontjdban meghatirozott, 4ltalanos forgalmi addé nélkil szamitott,
vallalkozési dij 50%-4t meghitGsulasi kotbér cimén Megrendelének
megfizetni.

A kotbér a szerzddésszegés napjan valik esedékessé.

Megrendelének jogaban all az esedékessé valt kotbért a benytjtott szamlabol
visszatartani.

Barmely, nem szerz6désszerd teljesités jogi fenntartds nélkili elfogadisa a
Megrendeld részérél nem értelmezhetd joglemondasként azon igényrél, vagy
igényekrdl, amelyek a Megrendel6t a szerz6désszegés kovetkezményeként

megilletik.

Egyéb megallapodasok

Vallalkozo csak szerz6désszert teljesités esetén hivatkozhat referenciaként a
Megrendeldre. Az esetleges szerz6désszegés tényét Megrendeld feltiinteti a
referencia nyilatkozatban.

A jelen szerz6dés modositasa kizardlag mindkét fél egyetértésével, a
szerz$dés alairasara jogosult személyek szabélyszert alairdséval torténhet.

Titokvédelem - Nyilvanossag



9.1.  Véllalkozét titoktartasi kotelezettség terheli a jelen szerzédés teljesitése
soran a Megrendel6vel, annak tevékenységével kapcsolatban  esetleg
tudoméasara juté6 mindennemf, kézérdek(i adatnak nem mindsiils adat,
informaci6, ismeret, tény, koriilmény vonatkozisiban. E titoktartasi
kotelezettség  kiterjed a Véllalkozé —alvéllalkozébira, alkalmazottaira,
valamennyi kézremiikoddjére is, akiket erre a Vallalkozé kételes hitelt
érdeml8en figyelmeztetni.

9-2. A 9.1. pontban eldirt titoktartasi kotelezettség aldl jogszabaly felmentést
adhat. A titoktartasi kotelezettség idSbeli korlat nélkiil all fenn.

10. Ertesitések

10.1. Az egyik szerz6d6 fél altal a masik szerz6d§ félnek kiildott értesitéseket
frdsban, kézbesit§ wtjan, vagy postai tton, ajanlott kiildeményként kell
megkiildeni a szerz8désben meghatarozott cimre.

10.2. A kézbesitével vagy postai tton, ajanlott kiildeményként vagy tértivevénnyel
kiildott értesités az atvétel napjan tekinthetd kézbesitettnek.

11. Egyiittmtikodés, vitas kérdések rendezése
11.1.  Megrendel és Vallalkozo kotelezettséget vallal arra, hogy a jelen szerzédés
teljesitése érdekében egymassal egyiittmiikodnek.

11.2. A szerz8dg felek nyilatkozattételre és intézkedésre jogosult képviseldi:

Megrendel6 részérél: _
Csomos Déniel, tel: +36/1/441-4058,

Véllalkoz{) részérdl:
Horvéth:Agnes = - tel: +36/30/643-5063

11.3. A megnevezett személyek esetleges valtozasardl a szerzddg felek egymast
irasban értesitik.

11.4. A szerz6d6 felek a szerz8dés alairasaval felhatalmazzak a megnevezett
személyeket, hogy a szerz8dés teljesitése érdekében sziikséges dontéseknél a
feleket képviseljék. A megnevezett személyek jogosultak és kotelesek
megtenni minden olyan intézkedést, nyilatkozatot, amely a szerzédés
teljesitéséhez sziikséges, a jelen szerz6désben, annak mellékletében
foglaltakkal nem ellentétes, és nem mindsiil a szerz8dés médositasanak vagy
kiegészitésének.

11.5. Megrendeldnek és Vallalkozénak mindent meg kell tennie annak érdekében,
hogy kozvetlen targyaldsok 1tjan rendezzenek minden olyan nézeteltérést
vagy vitat, amely kozottiik a jelen szerzédéssel kapesolatban meriil fel.

11.6. Amennyiben az emlitett kozvetlen targyalédsok a megkezdésiikts] szamitott 15
napon beliil nem vezetnek a jelen szerzédéssel osszefiiggésben keletkezett
jogvita —  ideértve a  szerz6dés létrejottével, érvényességével,
megsziintetésével kapcsolatos jogvitdkat is — megoldasihoz, gy a perben
eljaré birésdgot az 1952. évi III. térvény (Pp.) rendelkezései alapjan kell
kivalasztani.



12. Alkalmazott jogszabalyok

A jelen szerzédésben nem szabélyozottak tekintetében a 2013. évi V. térvény
(Ptk.), a szerz8i jogrél szdlé 1999. évi LXXVI. torvény és a vonatkozd egyéb

jogszabalyok az iranyadodak.
13. Zaroé rendelkezések

13.1. A jelen szerz6dés négy, egymassal sz6 szerint megegyezé eredeti példanyban
késziil, amelybd] alairas utan harom példany a Megrendel8é, egy példany a

Vallalkozoé.
A felek a szerz8dést elolvasast és értelmezést kovetGen, mint akaratukkal

mindenben megegyez6t, jovahagyolag irjak ala.
13.3. A szerz8dés az alairdsa napjan 1ép hatélyba.
13.4. A szerz8dés elvalaszthatatlan részét képezi a mellékletként csatolt ajanlat.

13.2.

Kelt: Budapest, 2015. augusztus 25.

...........................

Bakos Emil
gazdasagi és miikodtetési
f6igazgato-helyettes
Orszéaggytilés Hivatala

Megrendel

Innovativ Kbzgazdasagi
Megoldasok Kft.

1075 Budapest, Karoly krt. 13-15.
Adbszam: 25028285-2-42



Kutatasi vazlat a KT részére készitendé tanulmany tartalmara

Uzleti ajanlatunk a Koltségvetési Tanécs (tovébbiakban KT) szdmara késziilt, a KT
2015. feladattervéhez illeszkedve, az , Attekintés a vilaggazdasig kozéptava
folyamatairél a magyar gazdasigra (novekedésre), allamhaztartisra gyakorolt
hat4sarél” cimi kutatds elvégzésére. A koncepcidanyagot elGzetesen egyeztettiik a
Kopint-Tarki Konjunktarakutat6 Intézet Zrt. felelSs munkatérsaival, hogy
megfeleljiink az eltéré kutatdsi tartalom” kovetelményének. Az OGResearch
budapesti fiokja vallalja, hogy a KT 4ltal rogzitett hataridére elkésziti a tanulmanyt a
vilaggazdasdg koézéptavi folyamatainak magyar gazdasagra és Aallamhéztartasra
gyakorolt hatésar6l. A tanulmany attekinti a vilaggazdasag kozéptavt folyamatait,
kiilonos tekintettel a kiils6 pénzpiaci folyamatokra. A f&6bb pénzpiaci Gsszefiiggések
alapjan 3 alternativ szcendriét vazol fel, amelyek hat4sat a magyar gazdasigra és az
allamhaztartasra, az alappéalydhoz képest, modell alapti szimulaciok segitségével
szamszertisiti és részletesen elemzi.

A magyar 4allamhaztartds vildggazdasidgi folyamatoknak vald kitettségét,
seriilekenységét jelentGsen befolyasolja, hogyan alakul kozéptavon az allamadoéssag
tulajdonosi kore, lejarati szerkezete és devizarészaranya. Ezért részletesen elemezziik,
hogyan alakulhatnak a finanszirozasi terhek fenti dimenziéi kozéptavon
Magyarorszagon. A tanulmanyban kiilon vizsgéljuk az allam bels§ (és egyben
forintalaptt) finanszirozas irdnyaba valé elmozduldsinak hatséat az adossag kiilsé
kitettségének csokkenésére és a magyar novekedésre, az allamadésséag
fenntarthat6ségara.

A kiils6 pénzpiaci fejlemények hatasa a magyar gazdasagra és
allamhaztartasra,
a magyar allamadoéssag finanszirozasara

A magyar allamadéssédg kozéptadvi fenntarthatésagat, finanszirozhatésagat t&bb
tényez$ is jelentSsen befolyasolja. Ezeket a tényezSket két csoportra oszthatjuk
aszerint, hogy els6dlegesen a magyar gazdasagi folyamatoktél fiiggetleniil alakulnak
és adottsagként jelennek meg a magyar gazdasag szamara, illetve olyan tényezGk,
amelyekre a magyar gazdasigpolitika befolydssal bir. A KT felkérése az elSbbi
tényezécsoport magyar gazdasigra és allamhaztartisra gyakorolt hatdsanak
elemzésére szol, azon beliil is kiilonos tekintettel a kiilsé pénzpiaci fejlemények
szerepének attekintésére.

Ugyanakkor a magyar allamhaztartss vildggazdasagi folyamatoknak val6 kitettségét,
sériilékenységét jelentSsen befolyasolja az allamadoésség tulajdonosi kore, lejarati
szerkezete és devizarészardnya. Ezért részletesen elemezziik, hogyan alakulhatnak a
finanszirozasi terhek fenti dimenziéi a kozéptavon Magyarorszagon, kiilonds
tekintettel a magyar jegybank 6nfinanszirozasi programjanak, illetve kozelmiltban
bevezetett intézkedéseinek (kedvezményes kamatcsere tgyletek, szeptembertdl
atalakul6 irdnyad6 instrumentum és megvéltozé LCR-el8iras) kedvezd hatisira. Az
allam bels6 (és egyben forintalapti) finanszirozis irdnyadba valé elmozduldsinak
vizsgaljuk a hatdsat a kiils§ kitettség csokkenésére és ezen keresztiil a magyar

novekedésre, az allamadéssag fenntarthatosagara.



Az allamadéssag finanszirozésat az tn. kilsd tényezSk alapvetSen két f§ csatornan
keresztiil érintik kozvetleniil: egyrészt a kamategyenlegen, masrészt pedig az
arfolyamvaltozis miatti 4tértékel6dés hatasan keresztil. Ugyanakkor a vildggazdaségi
folyamatok kozvetetten is hatnak a fenntarthatésagra a novekedési kilatdsokra
gyakorolt hatéson keresztil, pl. a kedvezébb kiilgazdasagi kornyezet javitja a magyar
gazdasagi szereplGk helyzetét és leegyszerlisitve az alacsonyabb munkanélkiiliség,
illetve a magasabb addbevételek javithatjadk az els6dleges egyenleget minden maés
véltozatlansagat feltételezve.

A kiils§ tényez6k magyar gazdasagra és dllamhaztartasra gyakorolt kozéptav hat4sat
kozgazdasagilag egy szimultdn, a gazdasédgi véltozok kozotti visszacsatolasokat is
megragad6 modellel lehet megragadni. Ekkor konnyen szdmszer(sithet§ az egyes
kiils6 tényez8k egyedi és aggregdlt hatdsa is. A tanulményban kiilonbo6z8
vilaggazdasagi forgatékonyveket szimuladlunk egy konzisztens, fiskalis blokkot is
tartalmaz6 makromodell keretein beliil, aminek segitségével szdmszer(sithetjiik az
arfolyamra és hazai kamatszintekre gyakorolt hatasokat, ezek ered§iként pedig — az
adossagszerkezet figyelembe vételével — az addsségfinanszirozasi terhek valtozasat, az
ado6ssag jovebeli alakulésat, illetve a redlgazdasagi hatasok és a koltségvetési deficit

alakuldsat.

A kiils§ pénzpiaci fejlemények alapvetGen a kamategyenleg véltozdsdn és az
atértékel6dési hatason keresztiil befolyasoljak a magyar allamaddssag finanszirozasi
terheit. Elemezve a vildggazdasidg kozéptava folyamatait, az alabbi alternativ
szcenariok modell-alapt elemzését javasoljuk az alappalya felvazolasa utan.

1. A Fed kamatemelési ciklus koriili bizonytalansag szimmetrikus
megjelenitése

Az USA monetéris politikdja meghatarozé befolyassal bir a vilagkamatok
alakulasara. Ezért javasoljuk az alappalyahoz képesti gyorsabb, illetve
esetlegesen még késébbre kitolt Fed kamatemelés hatdsanak modellezését a
magyar gazdasagra és az allamadossagra.

A forgatokonyv aktualitisat az adja, hogy kozel 7 év nulla kozeli kamatszint
utdn napirenden van az amerikai monetaris politika normaliz&loédésa, amely
szamottevé hatassal lehet a globalis pénzpiacokra. Az els6 kamatemelés
id6zitése és a tovabbi emelések sebessége azonban még mindig bizonytalan,
tekintve, hogy az amerikai gazdasagi kildbalas stabilitdsat és a munkapiaci
helyzet javulasat még kérddjelek ovezik. Az erds dollar és az alacsony inflacié
szintén Ovatossigra inthetik az amerikai kozponti bankot. Egy szigorodé
amerikai monetaris politika azonban mindenképp a globélis monetaris
kondicidék szigorodésat vonhatja maga utdn, mikozben a t6kedramlasok
megforduldsa a feltorekvé gazdasagok felél nyomas ald helyezheti ezen
orszagok valutdinak arfolyaméat. A kamatkondiciok szigorodésa és a
mennyiségi lazit6 programok befejezése a globalis likviditasbdséget is
csokkentik, ami a befektet6k kockazatvallalasi hajlandoésagat negativ irdnyban
befolyasolhatja. Mindezek a tényez8k felfelé mutaté kockézatokat hordoznak a
magyar allamadéssdg  finanszirozési  koltségei  szempontjabdl — is.



2. Az eur6zéona novekedési kilatasai koriili bizonytalansag
szimmetrikus megjelenitése

Az els6 forgatokonyvhoz képest ekkor nemesak a kiilsé rovidtava kamatszint,
hanem a magyar kockézati felar is eltér az alappalyahoz képest. Egy pozitiv
szcenari6 lehet pl. a gorog és periféria allamok addssagpalyaja koriili
bizonytalansédg vartnal korabban bekévetkezd csdkkenése, az eurozéna
novekedési kilatasainak és a nemzetkozi befektetsi kozosség kockazatvallalasi
hajlandésdgénak javulésa, a magyar kockézati prémium csékkenése. Itt is
javasoljuk a kockazatok szimmetrikus bemutatését, egy elhtizédd eurdvalsag
kovetkezményeinek bemutatasat is.

A forgatokonyv indokoltsdgat az adja, hogy az eurdzéna addssagvalsdganak
legtjabb gérdg epizodja ugyan lezarult, azonban a jévében a konfliktusok
folytatédésa véarhaté, ami negativan befolyasolhatja az eurdpai befektetsi
hangulatot, és ezzel 6sszefiiggésben a feltérekvds europai gazdasigok kockazati
megitélesét is. Ezt a hatést csokkentheti az Eurépai Kézponti Bank laza
monetaris politikéja, és a mar megvalésitott mennyiségi lazité programjanak
folytatdsa, ami rekord alacsonyan tartja a Magyarorszag szempontjabol
leginkabb relevans kiilfoldi euré kamatszinteket. Az EKB monetéris politikaja
azonban az eurdpai reélgazdasigi fellendiilés és az inflacié alakulisdnak
figgvényében fog alakulni: amennyiben az eurépai gazdasag pozitiv
meglepetést okoz, az EKB kordbban szigorithatja a monetéris kondiciékat,
melyek hazénk adéssagfinanszirozasi terheit is novelhetik (tdl azon, hogy az
élénkiils kiils6 kereslet és gyorsulé kiils§ inflacié miatt itthon is monetéris
szigoritasra lesz sziikség).

3- A kinai gazdasag teljesitményének megitélésével kapcsolatos
bizonytalansag megjelenitése

Tekintettel a kinai statisztikai adatok korlatozott megbizhat6ségéra,
jogosultsaga lehet egy az alappély4nal kedvezébb, illetve pesszimistabb kinai
novekedési palya felrajzoldsdnak. Ebben az esetben — ellentétben a fenti két
esettel — a kiils6 kamatszint nem, hanem kizarélag a kockézati prémiunk
valtozasat modelleznénk.

A kinai t6kepiacokon az ut6bbi idSben szdmos szakérté nagy buborékok
kialakuldsara hivta fel a figyelmet, amelynek kipukkanisa akar komolyabb
kovetkezményekkel is jarhat a globalis pénzpiacokon. Kina gazdasagi stlyanak
novekedése és pénzpiacainak folyamatos liberalizicidja miatt ez egy
korabbiaknal nagyobb mértékii kockazatot jelenthet a finanszirozasi kondiciok
szempontjabol.

Osszegezve, a tanulmanyban attekintenénk a vilaggazdasag kozéptavi folyamatait,
amely alapjan felrajzolunk egy &ltalunk legvalészintibbnek tartott alappélyat a kiilsé
tényez8k- alakuldsara. A méasodik f6 részben 3 lehetséges alternativ szcenariét
mutatnank be részletesen. A harmadik részben pedig az alternativ forgatokonyvek
hatdsat mutatnank be az 4llamadéssag finanszirozasi terheinek véltozdsira és a
magyar gazdasigra modell-alapi szimulaciok segitségével, ahol a hatisokat az
alappélydhoz képest szdmszerfisitjiikk. Mind a beajanlott forgatékonyveket, mind
pedig a varhat6 hatasokat részletesen elemezziik, kifejtjiik.



2. szamt melléklet az 5./2014. szdma OHF szabalyzathoz
6. szdma melléklet az 1./2013. szamt OHF szabéalyzathoz

ATLATHATOSAGI NYILATKOZAT

az allamhéztartasrol sz616 2011. évi CXCV. torvény 41. § (6) bekezdése, az
allamhaztartasrol szol6 torvény végrehajtasarol szol6 368/2011. (XII. 31.) Korm.
rendelet 50. § (1a) bekezdése és a nemzeti vagyonrol sz6l6 2011. évi CXCVI. torvény 3.
§ (1) bekezdés 1. pontja alapjan

Alulirott Szilagyi Katalin Cecilia, mint az Innovativ Kozgazdasigi Megoldasok Kft.
(székhely: 1075 Budapest, Karoly krt. 13-15., addszdm:2502828-2-42)
cégjegyzésre/alairasra jogosult képviselGje jelen okirat alairdsdval ezennel
biintetGjogi felelgsségem tudataban,

a hivatkozott hatalyos jogszabalyokban foglalt rendelkezések
ismeretében nyilatkozom

arrol, hogy az altalam képviselt szervezet atlathatd szervezetnek mindsiil a nemzeti
vagyonrol sz6l6 2011. évi CXCVI. torvény 3. § (1) bekezdésének 1. pontja alapjan.

Kijelentem, és aldirdsommal igazolom, hogy jelen nyilatkozatban foglaltak a
valésdgnak mindenben megfelelnek.

Tudomasul veszem, hogy az 4llamhaztartasrdl szolod torvény végrehajtasardl szold
368/2011. (XII. 31.) Korm. rendelet 50. § (1a) bekezdése alapjan a nyilatkozatot tev§
szervezet képviselGje a nyilatkozatban foglaltak véaltozasa esetén arrél haladéktalanul
koteles az Orszaggy(ilés Hivatalat tajékoztatni tovabba, hogy a valdtlan tartalmt
nyilatkozat alapjan kotott visszterhes szerzédést a kotelezettségvallalé felmondja vagy
- ha a szerz8dés teljesitésére még nem kertilt sor - a szerz6déstél elall.

Kelt: Budapest, 2015. augusztus 25.

képviseletre jogosult személy alairasa

Innovativ K6zgazdasagi

Megoldasok Kft.
1075 Budapest, Karoly krt. 13-15.
Adbszam: 25028285-2-42
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