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Fogalmak

Elsodleges forgalmazdk: Az AIIamadossag Kezeld Kozpont Zartkérlien Miikodé
Reszvenytarsasaggal (a tovabbiakban: AKK Zrt.) a Magyar Allamkotvények forgalomba
hozatalara és forgalmazasara vonatkozd megbizasi szerzodést kotott befektetési
vallalkozasok és/vagy hitelintézetek.

Ex-kupon nap (kamatszelvény nélkiili kereskedési nap): A hitelviszonyt megtestesito
értékpapirok (beleértve az allampapirokat is) kamatfizetést, illetve lejaratot megel6z6
tulajdonosi megfeleltetése a KELER Zrt. altal az el6bbi idopontot megel6z6 masodik (E-2)
napon, zaraskor torténik. Ez alapjan az adott kamat-, illetve t6keeseményt megel6z6 napon
az adott értékpapir kamatszelvény nélkiil kereskedhetd, amely nap az ex-kupon nap.

Kereskedési nap: Kereskedési napnak az a nap szamit, amelyen az Els6dleges
forgalmazdk megbizasi szerz6dés szerinti arjegyzési kotelezettsége fennall.

1. Bevezetés, a HMAX Index célja

Az AKK Zrt. a magyar allamaddssag &tlagos hatralévs futamideje hosszabbitasanak
el6segitésére, valamint az intézményi befektetok altal kovetendd befektetési politikak
tamogatasara egy olyan allampapir-piaci referenciamutatét (indexet) vezet be, amely
hatékonyabban teszi lehetové indexkbvet()' stratégiék aIkaImazését azon befektetok

&

Az intézményi befektetok korébdl kiilondsen a biztositd tarsasagok és nyugdijpénztarak
Ugyfeleinek alapvetd érdeke és igénye, hogy az allampapir befektetések futamideje az
alapszolgaltatashoz igazodjon. Ez a kivanalom a legaldabb 1 év hatralévé futamidejl
allampapirokat tartalmazé MAX index kovetésével nem elégithetd ki teljes kor(ien, mert
annak duracidéja alacsonyabb, mint a tipikusan hosszi futamideji életbiztositasi,
nyugdijbiztositasi és nyugdij-elotakarékossagi termékeké. A fentiek figyelembevételével
kerilt kifejlesztésre a HMAX index, amely azt a célt tlizte ki, hogy elsGsorban intézményi
befektetok szamara egy olyan megbizhatd piaci referenciamutatd (benchmark) legyen,
amelynek segitségével a 3 évet meghaladd futamideji allamkotvény portfélidk piaci
teljesitményét mérhetik. A HMAX Index sulyozasaban a legalabb 10 év hatralévé futamidejli
allampapir sorozatok keriiltek preferalasra annak érdekében, hogy a duracié novelését célzd
torekvések e fejlesztésnek kdszonhetéen is mihamarabb megvaldsulhassanak.

Fontos szempont volt az index megalkotasanal, hogy Osszetétele az allamkotvénypiac
mindenkori lejarati szerkezete mellett a magyar allam, mint Kibocsaté azon szandékat is
tikrozze, amely az allamaddssag atlagos hatralévo futamidejének hosszabbitasat tlizte ki
céljaul.

A HMAX index indexkosara egy passzivan menedzselt, a megcélzott lejarati tartomanyban
jol diverzifikalt allamkotvény portfolionak felel meg. Az indexkosarban a magyar
allampapirpiacon likvidnek szamito, belféldon és forintban kibocsatott, fix kamatozasu
allamkotvények szerepelnek, ennek megfelelden a hazai allampapirpiacon tevékenykedo
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befektetok barmely idépontban felépithetnek egy, a HMAX Index indexkosar-osszetételének
megfeleld portfoliot.

2. A HMAX Index jellemz0i, meghatarozasa

Az indexkosarban szerepld allamkoétvényekre az ElsGdleges forgalmazok a masodlagos piaci
arjegyzési  kotelezettségeiket teljesitve, kereskedési napokon Magyar Allamkotvény
sorozatonként kétoldali (vételi és eladasi) arfolyamot jegyeznek a megbizasi szerzGdésben
el6irt mennyiség és arfolyammarzs megtartasaval. Az AKK Zrt. az Els6dleges forgalmazdk
arjegyzését felhasznalva kiszamolja, és a honlapjan kdzzéteszi! a ,Legjobb vételi és eladasi
hozamok/arfolyamok” adatait. A HMAX Index adott napi értékének meghatarozasanal (lasd:
2.4. alpont) a legjobb vételi és a legjobb eladasi arak szolgalnak alapadatként.

2.1. Az index hivatalos magyar neve
HMAX Magyar Allamkatvény Index

2.2. Az index hivatalos angol neve
HMAX Hungarian Government Bond Index
2.3. Az index hivatalos rovid neve
HMAX

2.4. Az index képlete

ZiEDt_l(Pt,i + Apizi + Gt+2,i) *Sp—1,i * W1,

HMAX, = HMAX,_, *
ieDt_l(Pt—l,i + At+1,i) *Se_1,i ¥ We_q,i

)

ahol

P.;: az AKK Zrt. altal kozzétett, az Elsddleges forgalmazok i &llamkétvény sorozatra
vonatkozd t kereskedési napi, t+ 2 teljesitési napra vonatkozd masodlagos piaci
arfolyamjegyzésébdl szarmazo legjobb vételi és legjobb eladasi nettd ar szamtani kozepe,
négy tizedesjegyre kerekitve

A, ;> az i dllamkdtvény t napra mint értéknapra vonatkozo felhalmozott kamata (az ex-kupon
napot figyelmen kiviil hagyva), négy tizedesjegyre kerekitve

G.;: az i allamkdtvény ¢ napi kamatfizetése, négy tizedesjegyre kerekitve

we;: az i allamkétvény ¢ kereskedési napra vonatkozd allomany alapu sulya az
indexkosarban

1 hitps://akk.hu/hu/oldal/statisztika#legjobb-eladasi-es-veteli-hozamok-arfolyamok
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sqi: az i allamkotvény ¢ kereskedési napra vonatkozo lejarati szorzoja, amelynek értéke

0,8 ha 1095 <m;; <1825
S =13 1 ha 1825 <m;; <3650
1,2 ha 3 650 < m;

D,: a t kereskedési napon az indexkosarban szerepl6 allamkotvények halmaza

m;: az i allamkotvény t kereskedési naptdl szamitott lejaratig hatralévl futamideje
napokban.

A HMAX Index értéke négy tizedesjegyre kerekitve keril kiszamitasra.
2.5. Az index bazisa és mértékegysége

2019. december 31-én (kereskedési nap) = 100,0000 pont

2.6. Az index kiszamitasanak és kozzétételének idopontjai

Az index kiszAmitdsara az AKK Zrt. altal kereskedési napokon egyszer, a Magyar
Allamkétvények napi kereskedési idSszakaban keriil sor. Az aktudlis indexérték az adott
kereskedési napon legkésébb 15:00 dérakor keriil a https://akk.hu/hu/oldal/statisztika#max-
index oldalan kozzétételre.

Az aktualis indexérték megjelenik a hirligyndkségek alabbi oldalain is:
- a Refinitiv (korabban Thomson Reuters) HUBONDINDEX1 oldalan
- valamint a Bloomberg GDMA\ 8) MAX Index oldalon is.

2.7. Az indexkosar osszetételének alapkritériumai

A HMAX index egy un. ,all-bond” index, azaz minden, a megadott kritériumoknak megfeleld
piaci allamkotvényt tartalmaz.
Az indexkosarba a kovetkez0 egyiittes kritériumok alapjan keriil be egy adott allamkotvény
sorozat:
e a magyar allam, mint kibocsat6 altal nyilvanosan, belféldén kibocsatasra kerdilt,
magyar forintban denominalt, fix kamatozasi Magyar Allamkétvény;

e az adott allamkotvény sorozat az Els6dleges forgalmazok masodlagos piaci vételi és
eladasi arjegyzési kotelezettsége ala esik;

e azindexkosarba torténo felvétel értéknapjatdl szamitva legalabb 1095 napos lejaratig
hatralévé futamiddvel rendelkezik.

2.8. Az indexkosarban szereplo allamkotvények sillyozasa

Az indexkosar szamitasa soran az allamkotvény sorozatok az AKK Zrt. altal lebonyolitott
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aukciok (klasszikus és csereaukciok, valamint visszavasarlasi aukciok) keretében elfogadott
mennyiségiiknek megfeleld névértékkel szerepelnek. Ezek Gsszege képezi az indexkosar
teljes névértékét. Az egyes allamkotvények indexkosarbeli sulya megegyezik az el6bbiek
szerinti aukciok soran elfogadott mennyiségeknek megfelelé névértékiik és az indexkosar
teljes névértékenek hanyadosaval. Barmely egyéb Magyar Allamkétvény sorozatokat érint6
tranzakcié esetében az AKK Zrt. sajat diszkrecionalis dontése szerint dont arrdl, hogy az
érintett allamkotvénymennyiség az indexkosar Gsszetetele tekintetében figyelembe veends-
e, illetve amennyiben az AKK Zrt. sajat diszkrecionalis dontése szerint kozzétesz egyéb
allamkotvény-tranzakciokrol adatokat, és Ugy dont, hogy ezeket a HMAX Index indexkosara
is lekdveti, akkor errdl a sajat honlapjan (https://www.akk.hu) tajékoztatast tesz kozze.

A HMAX index esetében az indexkosarban szerepl0 allamkdtvények hatralevd futamidejétol
fliggden tovabbi sllyozasi szorzétényezdk keriilnek alkalmazasra az alabbiak szerint:

¢ alegalabb 1095 napos, de 1825 napnal révidebb hatralévo futamidejli dllamkotvények sulya 0,8;
e alegalabb 1825 napos, de 3650 napnal révidebb hatralévd futamidejli allampapirok sulya 1,0;

¢ alegalabb 3650 nap hatralévo futamidejli allampapirok sulya 1,2.

Az indexkosarban szerepld allamkotvények allomany, illetve hatralévé futamidd szerinti
szorzoja szerinti sulyanak megallapitadsara havonta egyszer, az adott hdnap elso kereskedési
napjan kertil sor.

Amennyiben az indexkosarban szerepld valamely allamkétvény hatralévo futamideje alapjan
megallapitott silyanak eldbbiek szerinti megvaltozasa az adott hdnap elsé kereskedési
napjara esik, ugy az allamkdotvény indexkosarbeli stlyanak valtoztatasara ezen a napon kerdl
sor.

2.9. A lancmodszer

Az index kiszamitasa az Ugynevezett lancmodszer (chain-link method) alapjan torténik,
vagyis az adott napi indexértéket az el6z6 napi indexérték és az indexkosarban szerepld
allamkotvények bruttod arfolyamaban idokozben bekdvetkezett, sulyozott szazalékos valtozas
szorzata adja meg. A lancmodszer alkalmazasa révén az index Osszetételében torténd
valtozasok nem okoznak az indexértékekben ugrasokat vagy torzitasokat.

2.10. Kifizetett kamatok ujrabefektetése

Az indexkosarban szerepld allamkoétvények utan a kibocsatd altal kifizetésre keriild kamatok
Ujrabefektetésre keriilnek az aktualis indexkosarban szerepl6 allamkotvényekbe, az egyes
kotvénysulyoknak megfeleld aranyban. A kamatfizetés a tényleges kifizetést megel6z6
masodik kereskedési nappal keril figyelembe vételre az indexszamitas soran.
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2.11. Az indexkosar osszetételének valtoztatasa

2.11.1. Bekeriilés az indexkosarba

Amennyiben az indexkosarba valo felvétel kdvetelményeinek eleget tevo Uj allamkotvény
sorozat keriil kibocsatasra, akkor az allamkotvény a kibocsatasat kovetd hdnap els6
kereskedési napjan keriil felvételre az indexkosarba. Abban az esetben, ha egy adott
allamkotvény az adott honap els6 kereskedési napjan tesz eleget az indexkosarba torténd
felvétel kdvetelményeinek, akkor ezen a napon keril be az indexkosarba.

2.11.2. Kikeriilés az indexkosarbol

Amennyiben az indexkosarban szerepld valamely allamk&tvénynek az index értéknapjatdl az
allamkotvény lejarataig szamitott hatralévd futamideje 1095 nap ala csokken, akkor az
allamkotvény a kdvetkezd honap elso kereskedési napjan kivezetésre keriil az indexkosarbdl.
Abban az esetben, ha az indexkosarban szerepl6 valamely allamkdtvénynek az index
értéknapjatol szamitott lejaratig hatralévd futamideje adott hdnap elsd kereskedési napjan
csokken 1095 nap ala, akkor ezen a napon kerdl ki az indexkosarbdl.

A kivezetésre keriil6 allamkotvények kivezetés napjan érvényes bruttd arfolyamértéke az
indexkosar szamitasi metddusanak megfeleléen, az indexkosarbdl torténd kivezetés napjan
Ujra befektetésre keriil az aktualis indexkosarban szerepl6 allamkdtvényekbe, az egyes
kotvénysulyoknak megfelel6 aranyban.

2.12. Specialis esetek kezelése

2.12.1. Arjegyzés hianya

Abban az esetben, ha az indexkosarban szerepld valamely allamkotvényre atmenetileg
barmely okbdl nem elérhetd az Elsddleges forgalmazdk arjegyzése, akkor az utolsd helyes
arjegyzés szerinti arfolyamokat kell figyelembe venni, de legfeljebb 5 kereskedési napon
keresztdl.

Amennyiben az adott allamkotvényre az Elsddleges forgalmazok arjegyzése 5 kereskedési
napon beliil sem all helyre, akkor az adott allamkotvényt az arjegyzés hianyara vezetd ok
fennallasanak hatodik kereskedési napjan, a 2.11.2 pont masodik bekezdésében irtak szerint
atmenetileg ki kell vezetni az indexkosarbal.

Tekintettel arra, hogy ebben az esetben csak atmeneti kivezetés torténik, ezt kdvetden,
amint az Elsddleges forgalmazok arjegyzése ismét elérhetové valik, a fenti médon technikai
jelleggel kikerilt allamkotvény sorozatok ismét visszakerliinek az indexkosarba az els6
megfeleld arjegyzés szerinti kereskedési napon (vagyis ez esetben nem a kdvetkezo hénap
elsd kereskedési napjan torténik meg a visszavezetés). Az indexkosarba vald visszakertilés
tekintetében a bekeriilés altalanos szabalyainak megfeleléen kell eljarni.



