JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 ER Endeksi

(JPMCCI Ex Front Month Agriculture 10 ER Index)

SORULAR VE YANITLAR
VE RISK FAKTORLERI|

Bu Sorular ve Yanitlar ve Risk Faktorleri belgesi, JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 ER Endeksi
(JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksi ya da Endeks) ile ilgili birtakim hususlari anlamaniza
yardimci olacak se¢cme bilgiler sunmaktadir. Endeksin ve Endeks metodolojisinin  bu belgede yer
alan tanimi, Endeks Kurallarini (Kurallar ) temel almakta ve Kurallarin tam metniyle hukuki nitelik
kazanmaktadir. Endeksin hesaplanmasi ve olusturulmasi ve bunlarin surdirilmesine iliskin kararlar
ve eylemler bu belgedeki tanimlarla degil, Kurallar cercevesinde yonetilmektedir. Kurallarin bir
kopyas! talep Uzerine J.P. Morgan Securities Ltd."den (JPMSL) ve asagidaki web sayfasi Uzerinden
temin edilebilir:

http://www.jpmorgan.com/jpmlovti

Performansi JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksiyle baglantili herhangi bir yatirim Griintyle
ilgilenen potansiyel vyatirimcilar: (1) Endeksi ve ilgili yatirnrm Grdnint degerlendirmek icin
(gerektiginde, yatirnmcinin kendi hukuk, vergi, muhasebe, mevzuat veya yatirim danigsmanlari ya da
diger profesyonel danismanlara danisarak) yeterli bilgi ve deneyime sahip olmali; ve (2) Endeks ve
Endeks metodolojisinin eksiksiz bir tanimi icin Kurallara bagvurmalidir.
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BOLUM 1: SORULAR VE YANITLAR

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 ER Endeksi nedir?

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksi (Bloomberg kisaltmasi: JPMABO10E), J.P. Morgan
Securities Ltd (J.P. Morgan ya da Endeks Hesaplama Ajani ) tarafindan olusturulan ve izlenen J.P.
Morgan Emtia Hedef Volatilite Endeksi Serisindeki (JPMorgan Emtia Hedef Volatilite Endeksi
Serisi) endeks ailesinin bir parcasidir. JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksi, eklenen
volatilite hedefleme mekanizmasiyla, Tarim sektoriine cesitlendiriimis ve riski azaltilmis yatirm
stratejisi sunmayi amaglar.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksi Tarim sekt 6rine yatirim stratejisini nasil
sunar?

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksi, J.P. Morgan Emtia Egrisi Gelecek Ay Haric Tarim Ek
Getiri Endeksinin (Bloomberg kisaltmasi: IMCXXAGE) (Dayanak Endeks ) getirilerini temsili agidan
referanslandirarak Tarim sektériine yatirim stratejisi sunmaktadir. Dayanak Endeks, vadeli tarim
artind iglemlerinden olugsan bir Endekstir. Her bir tarim Griind, emtia egrisi izerinde yer alan ve “agik
pozisyon”larina goére agirliklandirilan farkli vade tarihlerine sahip vadeli islemlerle (cogu durumda,
gelecek aya iligkin vadeli islem sdzlesmeleri hari¢ tutulmaktadir) temsil edilmektedir.

Dayanak Endekse iliskin Sorular ve Yanitlar ve Risk faktorleri, bu belgenin ekinde sunulmaktadir ve
Dayanak Endeks ile ilgili birtakim hususlari anlamaniza yardimci olacak se¢cme bilgiler icermektedir.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksi icinde yer alan volatilite hedefleme mekanizmasi,
Dayanak Endekse iligkin risk diizeyini (Risk Diizeyi ) aylik yeniden dengeleme tarihlerinde, sirasiyla
%2100 ve %0’lik maksimum ve minimum risk diizeyine tabi olarak diizenlemektedir.

Volatilite hedefleme mekanizmasinin amaci nedir?

Volatilite hedefleme mekanizmasinin amaci, Dayanak Endekse iliskin risk dizeyini aylik yeniden
dengeleme tarihlerinde, Dayanak Endeksin mevcut riskini (her ay yeniden dengelenen Dayanak
Endeksin gerceklesmis tarihsel volatilitesiyle dlgulmektedir) ve %210'luk volatilite hedefini (Hedef
Volatilite ) temel alarak dizenlemektedir. Volatilite hedefleme mekanizmasi bunu, Dayanak Endeksin
ilgili yeniden dengeleme tarihi icin gecerli gerceklesmis tarihsel volatilitesinin %10’un Uzerine ¢iktigi
durumlarda, Dayanak Endeks icin belirlenen Risk Dizeyini aylik yeniden dengeleme tarihinde
%100’Un altinda bir dizeye indirgeyerek gerceklestirmektedir. Detayli bilgi icin “Aylik yeniden
dengeleme tarihlerinde Risk Duizeyi nasil diizenlenir” bagslikli bélime bakiniz.

Volatilite nedir ve Dayanak Endeksin tarihsel volat ilitesi nasil dl¢ular?

Volatilite, belirli bir zaman icinde bir varlikla iliskilendirilen riske iligkin bir olcittiir. Genel olarak,
volatilite ne kadar yiiksekse, dayanak varldin fiyatinda hareketlenme yasanmasi olasiligi da (yukari
veya asagl) o kadar yuksektir. Volatilite, bir varliktan belirli bir dénemde elde edilen getirilerdeki
degiskenligi 6lcmeyi amaclamaktadir. Genellikle yillik yiizde orani cinsinden ifade edilmektedir.

Volatilite faydalidir, cinkii Finansal modeller ve teoriler bir varliktan elde edilen getirilerin tahmini
dagihmini genellikle s6z konusu varlidin tahmini getirisini ve volatiliteyi temel alarak gostermektedir.

Volatiliteyi 6lcmenin yollarindan biri de —ki JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksinin uyguladigi
yontem de budur-, Dayanak Endeksin gunluk getirilerini (hem eksi hem de arti) tarihsel bazda
kaydetmektir. Gunlik getiriler arasindaki dalgalanmanin boyutu ne kadar biyikse, volatilite de o
kadar yuksek olacaktir. Her ne kadar hem arti hem de eksi getiriler gbzlemlense de, volatilite genelde
potansiyel arti getirilere iligkin bir gbsterge degil, bir risk 6l¢utl olarak gorilmektedir.

Dayanak Endeksin tarihsel volatilitesi, ilgili yeniden dengeleme tarihinden iki endeks is giini dnce (her
ayin ilk endeks is guni itibariyle) her ay yeniden dengelenen Dayanak Endeksin (i) 6nceki yirmi bir
(21) endeks is gunu (yaklasik bir ay) (Geriye Baki § Dénemi 1) icinde ve (ii) 6nceki altmig t¢ (63)
endeks is gunu (yaklasik U¢ ay) (Geriye Baki § Dénemi 2) icinde gerceklesen tarihsel volatilitesinden
hangisi daha yiksekse, bu deger temel alinarak belirlenmektedir .
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Aylik yeniden dengeleme tarihlerinde Risk Duzeyi na  sil diizenlenir?

Aylik yeniden dengeleme tarihlerine iliskin Risk Duzeyi, sirasiyla %100 ve %0’k maksimum ve
minimum risk dizeyine tabi olmak kaydiyla, 10%’luk Hedef Volatilitenin Tarihsel volatiliteye
boélinmesiyle belirlenmektedir.

Asagidaki tabloda yer alan varsayima dayal calisma 6rnegi, birbirini izleyen ¢ aylik ddénemle
baglantilh yeniden dengeleme sirecini gostermekte olup, her bir Geriye Bakis Donemi i¢cin Dayanak
Endekse iliskin tarihsel volatilite asadida belirtiimektedir. Tabloda da gérilecegi gibi, Dayanak
Endeksin tarihsel volatilitesindeki artislar ve azalmalar ilgili Risk Dizeyinde disuse ve yukselmeye
neden olmaktadir.

Calisma Orne §i:

Risk Duizeyinin
belirlenmesinde

Ay

Geriye Baki g
Donemi 1 icin
Tarihsel volatilite

Geriye Baki g
Donemi 2 icin
Tarihsel volatilite

temel alinan
Tarihsel volatilite
(6rn. HV 1 ve HV

Risk Dlzeyi

(Y1) it 2'den daha yuksek
olani)
lay %15 %10 %15 %66.67
2.ay %8 %5 %8 %100
3.ay %12 %25 %25 %40

JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksi hakkinda d
ula gabilirim?

etayll bilgiye nereden

Endeks ve Endeks metodolojisinin bu belgede yer alan tanimi yalnizca se¢me bilgiler icermekte olup,
bu bilgiler Kurallari temel almakta ve Kurallarin tam metniyle hukuki nitelik kazanmaktadir. Kurallarin
bir kopyas! talep Uzerine J.P. Morgan Securities Ltd.'den (JPMSL) ve asagidaki web sayfasi
Uzerinden temin edilebilir:

http://www.jpmorgan.com/jpmlovti

Performansi JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksiyle baglantili herhangi bir yatirim Griintyle
ilgilenen potansiyel yatirimcilar ek bilgiler ve Endeks ve Endeks metodolojisinin eksiksiz bir tanimi igin
Kurallara bagvurmalidir.

Kurallar de gistirilebilir mi?

Evet. JPMSL, bir endeksin hesaplama ajani olarak, Kurallari muhtelif zamanlarda degistirebilecek ya
da bunlara ekleme yapabilecek olup, bu tiur degisiklikleri ya da eklemeleri s6z konusu degisikligin
veya eklemenin yapildigi tarihi takiben otuz (30) takvim guni icinde (JPMSL tarafindan belirlenen
sekilde) duyuracaktir. JPMSL, hesaplama ajani olarak, Kurallari degistirirken ya da bunlara ekleme
yaparken herhangi bir kisi ya da kurulusun icinde bulundugu kosullari dikkate almakla yukimla
degildir. Bu tur degisiklikler ve eklemeler, Endeksle baglantili bir Griine ya da isleme yatirim yoluyla
Endeks riskine maruz kalan kisi ya da kuruluglar acisindan olumsuz sonuclar dogurabilir.
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BOLUM 2: RiSK FAKTORLERI

Asagida yer alan risk tanimlari olasi tim riskleri kapsamamakta ve bunu amaclamamaktadir. Bu
boélim, JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksiyle iligkilendirilen belirli bir yatirim triindyle degil,
JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksiyle baglantili olan risk faktorlerini kapsamaktadir .

Endeks ve Dayanak Endeks, vadeliemtiai slemleri s6zle gmelerinin temsili ya da
sentetik bir portfdyliinden ya da sepetinden olu ~ gmaktadir.

Dayanak Endekse iligkin risk, tamamen temsilidir ve sentetiktir ve yalnizca Endeks Hesaplama Ajani
tarafindan ya da onun adina tutulan kayitlarda var olacaktir. Gercekte herhangi bir kisinin hak
kazandidi ya da Uzerinde miilkiyet hakkina sahip oldugu bu tip bir varliklar portféyt bulunmamaktadir.
Bunun sonucu olarak, getirisi Endeksle iligkilendirilen bir menkul degere ya da mali araca sahip
olanlar, Dayanak Endekste yer alan vadeli emtia s6zlesmelerinden herhangi biri aleyhinde herhangi
bir iddiada bulunamayacaktir.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksinin Hedef V  olatilitesine ula silamayabilir.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksi, sirasiyla %100 ve %0’lik maksimum ve minimum risk
dizeyine tabi olarak, Dayanak Endekse iligkin riski %10’'luk Hedef Volatiliteye ulasmak amaciyla
yeniden dengelemektedir. Gec¢misteki gerceklesmis tarihsel volatiliteler gelecekte gerceklesecek
volatilite hakkinda iyi bir tahmin sunmayabilecegi i¢cin ve maksimum ve minimum risk dizeylerinin
getirdigi risk limitleri nedeniyle, JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksinin gerceklesen
volatilitesi %10’luk Hedef Volatiliteden daha yiksek ya da daha duisik olabilir ve bu durum JPMCCI
Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksinin diizeyini olumsuz yénde etkileyebilir.

Dayanak Endeks bir toplam getiri endeksi de  gil, bir ek getiri endeksidir.

Dayanak Endeks (6rn. J.P. Morgan Emtia Egrisi Gelecek Ay Hari¢c Tarim Ek Getiri Endeksi) bir ek
getiri endeksidir. Bir ek getiri endeksi, s6z konusu endeksi olusturan vadeli emtia islemleri
sOzlesmelerine yapilan teminatsiz ya da fonlanmamis bir yatirrm yoluyla potansiyel olarak elde
edilebilecek getirileri yansitmaktadir. Bunun aksine bir toplam getiri endeksi, endeksi olusturan vadeli
emtia islemleri s6zlesmelerinin alim satimina ayrilan fonlar Uzerinden kazanilabilecek faizi de
yansitmaktadir. Bu nedenle Dayanak Endeks (ve JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksi)
endeksi olusturan ilgili vadeli emtia iglemleri s6zlesmelerine ya da s6z konusu vadeli emtia iglemleri
sOzlesmeleriyle baglantili bir toplam getiri endeksine temsili olarak dodrudan yatirim yapilmasi yoluyla
elde edilecek olan getirilerin aynisini yansitmamaktadir.

JPMSL, Endeksi JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 End  eksinin duzeyini etkileyecek
sekilde dizenleyebilir

JPMSL (Endeks Hesaplama Ajani olarak) JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksine iligskin
Kurallari degistirebilir ya da bunlara eklemeler yapabilir. JPMSL, hesaplama ajani olarak, Kurallari
degistirirken ya da bunlara ekleme yaparken herhangi bir kisi ya da kurulusun i¢inde bulundugu
kosullari dikkate almakla yukumli dedildir. Bu tur degisiklikler ve/veya eklemeler, Endeksle baglantih
bir Uriine ya da isleme yatirnm yoluyla Endeks riskine maruz kalan kisi ya da kuruluglar agisindan
olumsuz sonuclar dogurabilir. Kurallar, JPMSL'nin belirli durumlarda kendi takdirini kullanmasina
(6rnegin Dayanak Endeksi hari¢ tutma ya da degistirme hakki) da izin vermektedir.

Endeks Dizeylerinin ve Ayarlanmis Endeks Diizeylerinin hesaplanmasi

Endeks Hesaplama Ajani, bir Endeksin her bir Endeks Is Giiniine iliskin Endeks Diizeyini
hesaplamaktan sorumludur. Endeks Hesaplama Ajani ayrica Dayanak Endeksin bilesenleri acisindan
Kesinti Gini olan (Endeks Kurallarinda tanimlanmaktadir) her bir Endeks Is Giniine iligkin
Ayarlanmis Endeks Dizeyini de hesaplayacaktir. Ayarlanmis Endeks Diizeyleri ilgili Endeks Is
Gunina takiben kapsaml olarak hesaplanmakta olup, genellikle temsili bir alim satim dizeyini (6rn.
endeksi olusturan ilgili vadeli emtia islemleri s6zlesmelerinin alim satima konu olan temsili 6deme
fiyatlarini temel alan bir diizeyi) temsil etmektedir.

Sayfa |4



Herhangi bir borsa tarafindan bir vadeli islemler sdzlesmesine yonelik olarak aciklanan fiyatin
aciklamayi takiben duzeltiimesi ya da Dayanak Endeks dizeyinin diizeltimesi durumunda, Endeks
Hesaplama Ajani, kendi takdirine gére dizeltmenin édnemli ve uygulanabilir olduguna karar vermesi
halinde, Endeks duzeyini duzeltebilir. Bu takdirin kullaniimasi, Dayanak Endeks dizeyini de
etkileyecektir.

Dayanak Endeksin Endekse dahil edilmesi, JPMSL ya da Dayanak Endeksle, ya da Dayanak
Endekste yer alan herhangi bir vadeli emtia s6zlesmesiyle veya diger varliklarla baglantili herhangi bir
J.P. Morgan kurulusu tarafindan sunulan bir yatirim tavsiyesi degildir.

Endeks ba saril olmayabilir ve Dayanak Endeksle ilgili olarak uygulanabilecek
alternatif bir stratejiden daha iyi bir performans gOstermeyebilir.

Endeks, dnceden belirlenmis kurallar ¢cercevesinde faaliyete gecen kurallar temelli bir sirket stratejisi
uygulamaktadir. Dolayisiyla, bu kurallarin uygun olup olmadidina bireysel kosullariniz ve yatirim
hedefleriniz 1s1dinda siz karar vermelisiniz. Endeksin temel aldigi1 yatirnm stratejisinin ya da yatirim
stratejileri kombinasyonunun basarili olacagina ya da Endeksin Dayanak Endeksle ilgili olarak
uygulanabilecek alternatif bir stratejiden daha iyi bir performans gosterecegine dair bir garanti
bulunmamaktadir.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksi sinirh bi  r faaliyet gecmi sine sahiptir ve
beklenmeyen sekillerde faaliyet gosterebilir.

JPMCCI Gelecek Ay Hari¢c Tarim 10 Endeksi icin Kurallar Ekim 2010 tarihinde yayimlanmistir. Bu
nedenle, JPMCCI Gelecek Ay Hari¢ Tarim 10 Endeksi sinirli bir faaliyet gegcmisine sahiptir. Herhangi
bir kisi tarafindan Endekse iliskin olarak yapilan geriye donik testler veya benzeri analizler yalnizca
gosterim amaclidir ve Endeks Hesaplama Ajani tarafindan Endeks dizeyi belirlenirken kullaniimayan
tahminleri ya da varsayimlari temel alabilir. Gegmis performans gelecekteki performansin géstergesi
olarak gortlmemelidir.

llgili vadeli emtia i slemleri sézle smeleri alim satiminin devam ettirilmemesi, Endeksin
hesaplanmasini ve yayimlanmasini olumsuz yénde etki  leyebilir.

Endeks Duzeyinin yayimlanmasi, temsili olarak Dayanak Endeks icinde yer alan ilgili vadeli islem
sOzlesmeleriin ya da diger varliklarin borsada kesintisiz olarak alinip satiimasina baghdir ve bu alim
satimlarin kesintiye ugramasi veya durdurulmasi Endeks Hesaplama Ajaninin Endeks Duzeyini
hesaplamaya ve yayimlamaya devam etme kabiliyetini olumsuz yonde etkileyebilir.

Dayanak Endeks birtakim ola ganustl durumlarda de gistirilebilir.

Dayanak Endekse iligkin birtakim olaganusti durumlar meydana gelmesi halinde, Dayanak Endeks
alternatif bir endeksle yer degistirebilir ya da Endeksten hari¢ tutulabilir. Olaganisti durumlar
asagidakileri kapsamaktadir (bunlarla sinirli olmamak kaydiyla): (i) Dayanak Endekste meydana
gelen birtakim 6nemli degisiklikler; (ii) Dayanak Endeks Sponsorunun Dayanak Endeksi tamamen
iptal etmesi; (iii) Dayanak Endeks Sponsorunun Dayanak Endeksi kesintisiz ¢ endeks is guni
suresince hesaplamamasi; (iv) herhangi bir Dayanak Endeksi kullanma lisanslarinin iptal edilmesi ya
da gecersiz kalmasi; ya da (v) piyasa katilimcilarinin Dayanak Endeksle baglantili bir emtiaya iliskin
bir ya da daha c¢cok opsiyonu ya da vadeli islem sdzlesmesini isleme koyamamasina neden olan
birtakim kanun degisiklikleri ve diger olaylar (diger sonuclarinin yani sira). Degistirilen Dayanak
Endeks etkilenen Dayanak Endeksten ¢ok daha iyi ya da kétl bir performans sergileyebilecegi icin,
Dayanak Endeksin haric tutulmasinin ya da degistiriimesinin  Endeksin  performansini
etkileyebilecegdinin bilincinde olmaniz gerekmektedir.
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Dayanak Endeks sponsoru s6z konusu Dayanak Endeksi Dayanak Endeksin dizeyini
etkileyecek sekilde yeniden dizenleyebilir.

J.P. Morgan Securities Ltd, Dayanak Endeks sponsoru olarak, Dayanak Endeksin hesaplanmasindan
ve uygulanmasindan sorumludur. Sponsor, Dayanak Endeksin Kurallarina tabi olmak kaydiyla,
Dayanak Endekste eklemeler, cikarmalar ve degisiklikler yapabilir ve Dayanak Endeksin dizeyini
degistirebilecek diger tiirde metodolojik degisiklikler yirurlige koyabilir. Yeni eklenen icerikler yerini
aldiklari iceriklerden cok daha iyi ya da koti bir performans sergileyebileceginden, séz konusu
Dayanak Endeksin kapsaminin degistiriimesi Dayanak Endeksi etkileyebilecektir. Sponsor, buna ek
olarak, s6z konusu Dayanak Endeksin hesaplanmasini ya da yayimlanmasini durdurabilir ya da
askiya alabilir veya bunlara iligkin degisiklikler yapabilir. Bunlardan herhangi biri, ilgili endeksin
performansini olumsuz yonde etkileyebilecektir.

Dayanak Endeks kapsaminda yer alan vadeli emtia i glemleri s6zle smeleri, Endeks
Hesaplama Ajaninin ilgili Endekste de  gisiklikler yapmasina ya da Endeksi hesaplama
yontemini de gistirmesine neden olabilecek sekilde de gisebilen yasal ve dizenleyici
rejimlere tabidir.

Dayanak Endeks kapsaminda yer alan vadeli emtia islemleri s6zlesmeleri icin gegerli olan yasal ya da
diuzenleyici rejim degisiklikleri, Dayanak Endeks hesaplama ajaninin s6z konusu Dayanak Endeksi
yoneten kurallar cercevesinde herhangi bir dayanak vadeli islem s6zlesmesinin hari¢ tutulmasina ya
da degistiriimesine yonelik takdir hakkini (diger haklarinin yaninda) kullanmasina neden olabilir ve bu
durum, s6z konusu Dayanak Endeks ve endeks diizeyi lzerinde olumsuz bir etki yaratabilir. Vadeli
islem s6zlesmelerinin ya da emtialarinin yukarida belirtilen sekilde hari¢ tutulmasi veya degistiriimesi,
Dayanak Endeksin cesitliligini de etkileyebilir.

Buna ek olarak, Dayanak Endeks kapsaminda yer alan vadeli emtia iglemleri s6zlesmeleri icin gecerli
olan yasal ya da dizenleyici rejim degisiklikleri, Endeks Hesaplama Ajaninin Endeksi ydneten
kurallari degistirmesine de neden olabilir ve bu durum Endeksin performansi Uzerinde olumsuz etki
yaratabilir.

Olasi ¢ikar cati gsmalari

JPMSL ya da istiraklerinin veya bagl sirketlerinin ya da bunlarin yoneticilerinin, goérevlilerinin,
calisanlarinin, temsilcilerinin, delegelerinin ya da aracilarinin olagan faaliyetleri sirasinda, JPMCCI
Gelecek Ay Haric Tarim 10 Endeksinin ve Dayanak Endeksin yapisina ve isleyisine iligkin olasi ¢ikar
catismalari ortaya ¢ikabilecektir.

Endeks Kurallari ve Dayanak Endeksin Kurallari, hesaplama ajani sifatiyla JPMSL'ye birtakim
tespitleri ve hesaplamalari yaparken zaman zaman kullanabilecedi bir takdir yetkisi sunmaktadir.
Hesaplamalar ve tespitler yapilirken s6zu edilen takdir yetkisinin kullanilmasi, Endeksin performansini
olumsuz yonde etkileyebilir. Yukarida belirtilenlerin genel niteligini sinirlandirmaksizin, JPMSL,
piyasada kesintiye yol acan durumlarda Endeks diizeyinin hesaplanmasiyla baglantili olarak da takdir
yetkisine sahiptir.

Endeks Hesaplama Ajani ya da istiraklerinden veya bagh sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, calisanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da aracilarindan
herhangi biri, olagan faaliyetleri esnasinda, Endeksle ya da bilesenlerinden herhangi biriyle baglantih
islemlere ya da yatirimlara (yapilandiriimis ya da diger tirde) yonelik s6zlesmeler yapabilir, bu
islemleri ya da yatirimlari tanitabilir, sunabilir ya da satabilir. Yukarida belirtilen kisi ya da kuruluslar,
buna ek olarak, Endeks ya da bilesenlerinden herhangi birinde paya ya da pozisyona sahip veya
sahip olmus olabilir; bunlarla baglantili pozisyonlari satin alabilir, satabilir ya da bunlar diger bir
sekilde mibadele edebilir; ve bu bilesenlerden herhangi biriyle baglantili olarak diger sahislarla veya
bu sahislar adina yatirimlar ve iglemler yapabilir. S6zu edilen faaliyetler ¢ikar ¢catismasina neden
olabilir ve bu catisma Endeks diizeyi tizerinde olumlu ya da olumsuz bir etki yaratabilir.

Ne Endeks Hesaplama Ajani ne de istiraklerinden veya bagh sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, calisanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da aracilarindan
herhangi biri, bu tur islemlere katilirken herhangi bir kisinin icinde bulundugu kosullari dikkate alma ya
da Endeksi referans alan herhangi bir Griin yoluyla Endeks riskine maruz kalan herkesin uygun
gorecegi sekilde hareket etme gibi bir yikimliluge sahip degildir.
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Yukarida yer alan risk faktorleri listesi olasi tim riskleri icermemektedir.  llgili tim sahislar,
Endeks Hesaplama Ajani ya da i stiraklerinden veya ba gl sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, cali  sanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da
aracilarindan herhangi biri tarafindan sunulan bilg ilere dayanmaksizin, hukuk ya da vergi
alanindaki ya da di ger alanlardaki profesyonel dani gmanlarindan gerekli gordikleri tavsiyeleri
almaldir.
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EK 1: SORULAR VE YANITLARI — DAYANAK ENDEKS

Dayanak Endeks nedir?

JPMCCI Gelecek Ay Haric Tarim Ek Getiri Endeksi (Bloomberg Kodu: JMCXXAGE Endeksi)
(Dayanak Endeks ) vadeli tarim Griini iglemlerinden olusan bir Endekstir. Her bir tarim Grind, emtia
egrisi Uzerinde yer alan ve “acik pozisyon’larina gore agirliklandirilan farkh vade tarihlerine sahip
vadeli islemlerle (cogu durumda, gelecek aya iliskin vadeli islem sdzlesmeleri hari¢ tutulmaktadir)
temsil edilmektedir. (detaylar icin Ac¢ik Pozisyon ne anlama gelir? bagslikh bélime bakiniz). Bu
nedenle Endeks, cesitlendirilmis uzun pozisyon cinsinden yatirimlari, tarim sektdriindeki mevcut
vadeli emtia islemleri spektrumu (cogu durumda, gelecek aya iligkin vadeli islem sézlesmeleri harig
tutulmaktadir) boyunca temsil eden bir gosterge niteligindedir.

Vadeli Tarim Uriind islemi nedir?

Dayanak Endeks vadeli tarim Uriint iglemlerinden olugsmaktadir. Vadeli tarim GriinG iglemi, bir kisinin
belirli miktardaki tarim Grinuni gelecekteki bir tarihte, énceden kararlastiriimis bir fiyat tGzerinden
satmayi, bir digerinin de bunu belirtilen sartlarla satin almay kabul ettidi bir anlagsmadir. Vadeli tarim
arini sozlesmeleri borsada iglem goéren sozlesmelerdir. Diinyadaki pek c¢ok borsada islem
gdrmektedirler, ancak yalnizca izinli bir Borsada listelenen vadeli tarim {riinii islemleri Endekse danhil
edilmeye hak kazanmaktadir (Endeks icerigi Nasil Belirlenir? baglhkli bélime bakiniz). Vadeli tarim
arind s6zlesmeleri bir borsada islem gordugu icin, s6zlesme kosullar genellikle standarttir, ancak
farkh borsalardaki s6zlesmeler arasinda birtakim farkliliklar bulunabilmektedir. Buna ek olarak, vadeli
tarim Grind s6zlesmelerinin vadesi genellikle belirli aylarda dolmaktadir, bu nedenle, belirli bir tarim
arind, o6rnegin misir icin, birden fazla borsada Ocak, Mart, Haziran ve Aralik vadeli s6zlesmeler
bulunabilmektedir. Bu tip durumlarda, genel uygulamaya gére Endeks en yilksek agik pozisyona
sahip borsadaki misirla ilgili s6zlesmeleri kapsayacaktir.

Vadeli Tarim Uriini  islemleri nasil yapilr?
Vadeli tarim trdni islemlerinin 6demesi nakit olarak ya da fiziksel olarak yapilabilir.

Bir vadeli tarim UrinG islemine iligkin 6demenin fiziksel olarak yapilmasi durumunda, satici vade
tarihinde kararlastirilan miktarda ilgili tarim Grtnund aliciya teslim edecek ve alici saticlya 6nceden
kararlastiriimis fiyati 6deyecektir. Vade tarihinde ilgili tarim GrGnunin piyasa fiyatinin kararlastiriimis
fiyattan daha yiksek olmasi durumunda, alici teslim aldigi Urtinleri satabilecek ve kar edebilecektir.
Ancak, vade tarihinde ilgili tarim GrGnunin piyasa fiyatinin kararlastiriimis fiyattan daha dusik olmasi
durumunda, satici kararlastirilan miktarda tarim arinind alcinin 6demesi gerekenden daha disik bir
fiyat Gizerinden satin alabilecek ve kar edebilecektir.

Bir vadeli tarim GrtnG islemine iliskin 6édemenin nakit olarak yapilmasi durumunda, sézlesme
taraflardan birinin digerine 6deme yapmasiyla birlikte sona erecektir. Vade tarihinde ilgili tarim
arinindn piyasa fiyatinin kararlastiriimis fiyattan daha yuksek olmasi durumunda, satici piyasa fiyati
ile kararlastiriimis fiyat arasindaki farki aliciya édeyecektir. Ancak, vade tarihinde ilgili tarim Grinindn
piyasa fiyatinin kararlastirilmis fiyattan daha diigsiik olmasi durumunda, bu kez alici piyasa fiyati ile
kararlastiriimis fiyat arasindaki farki saticlya 6deyecektir.

Dayanak Endekse hem nakit hem de fiziksel olarak ddenen vadeli tarim Urini sézlesmeleri dahil
edilebilecektir. Ancak, belirli bir tarim 0rtni icin hem fiziksel olarak hem de nakit olarak ddenen
sOzlesmelerin Endekse dahil edilebilecek nitelikte olmasi durumunda, genelde yalnizca en yuksek
aclk pozisyona sahip s6zlesme Endeks kapsamina alinacaktir.

Dayanak Endekste yer alan tum vadeli tarim Grinu sozlesmeleri, vade tarihinden once daha uzun
sureli s6zlesmelere donustirulecektir (Dayanak Endekste yer alan Vadeli Tarim Urini Soézlesmeleri
nasil donastaralir? bagslikli bélime bakiniz).
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Tarim Sektorid nedir?

Genel bir bakisla, tarim sektori ekonominin bitkilerin ve hayvanlarin sistematik bir bicimde
yetistirilmesi yoluyla gida, lif, yakit ve diger mallar dGretimine odaklanan bélimudir. Bu sektdrdeki tim
mallar i¢cin vadeli islem imk&ni bulunmamaktadir. Eylil 2010 itibariyle, asagida belirtilen tarim
arunlerine iligkin vadeli islemler Dayanak Endekse dahil edilmeye hak kazanmistir: misir, soya, soya
kuspesi, soya yagl, islenmemigs/kaba piring, bugday, kishk bugday, yaz buddayi, kakao, kahve,
pamuk, portakal suyu, seker, robusta kahvesi ve beyaz seker.

Acik Pozisyon ne anlama gelir?

Acik pozisyon, belirli bir tarihte ya da belirli bir ddnem boyunca piyasa katilimcilarinin elinde bulunan
tedavuldeki vadeli tarim @rind iglemlerinin toplam sayisini temsil etmektedir. Vadeli tarim Grdnd
islemleri piyasasinin tamaminin, bir bolimnin ya da belirli bir vadeli tarim Griint s6zlegsmesine iligkin
piyasanin buyukligind tahmin etmek amaciyla kullanilabilir. Endeksi olusturan vadeli tarim Grini
islemleri acik pozisyonlarina gore agirliklandiriimaktadir (Endeks Bilesenleri Nasil Agirliklandirilir?
baslikh bélime bakiniz).

Ek Getiri ne anlama gelir?

Vadeli tarim GrGnd iglemlerine yatirnm yapilarak ve bunlari dénistirerek elde edilen toplam getiri ¢
kaynaktan gelmektedir: (a) vadeli tarim Griint s6zlesmelerinin fiyatindaki degisiklikler (“fiyat getirisi ”
olarak bilinmektedir); (b) vadeli tarim Grini soézlesmelerinin dondstirilmesinden elde edilen kar
ve/lveya zararlar (“dond stirme getirisi ” olarak bilinmektedir); ve (c) vadeli tarim Grind
sOzlesmelerinin satin alinmasina karsilik teminat ya da marj olarak yatirilan nakit tutarlardan elde
edilen faiz (“teminat getirisi ” olarak bilinmektedir). Dayanak Endeksi bir ek getiri endeksidir, yani
teminatsiz vadeli tarim trdnd iglemlerine yapilan yatirimlardan elde edilen getirileri 6lgmekte; diger bir
deyisle vadeli tarim drind islemlerine yapilan yatinmlar ve bu islemlerin doénusturilmesiyle
iliskilendirilen fiyat getirisinin ve donustirme getirisinin toplamini yansitmaktadir.

Emtia E grisi ne anlama gelir?

Tarim driinlerine iligkin vadeli islem sézlesmelerinde farkli vade tarihleri bulunmaktadir. Ornegin, belirli
bir tarihte, vadesi bir sonraki Haziran, Eylil ve Aralik aylarinda dolan vadeli seker sézlesmeleri satin
alabilirsiniz. Bunlar sekerle ilgili “aylik s6zle smeler” adi verilir ve Haziran'da vadesi dolan “Haziran
sOzlesmesi”, Eyllil ayinda vadesi dolan “Eylul Sdzlesmesi”, Aralilk ayinda vadesi dolan “Aralk
Sozlesmesi” vb olarak anilir. “Gelecek ay sozle smesi” ise sona erme tarihi ilgili ginin tarihine en
yakin olan s6zlesmedir.

Bir tarim Urdnune iliskin aylik sdzlesmelerden her birinin farkl bir fiyati olacaktir. Vadeli emtia iglemleri
edrisi, bu aylik sozlesmeler ile vade tarihlerine kadar kalan sire arasindaki iligskiyi gosteren bir
grafiktir. Egri, yukariya (ki bu uzun vadeli s6zlesmelerin kisa vadeli s6zlesmelerden daha pahali
oldugunu gosterir) ya da asagiya (ki bu uzun vadeli s6zlesmelerin kisa vadeli sézlesmelerden daha
ucuz oldugunu gosterir) dogru egimli olabilir. Genel olarak, vadeli tarim Griint islemlerine iliskin egriler
yukariya dogru egimlidir, cinkii daha uzun sireli vadeli igslem sozlesmeleri genellikle ilgili tarim
arindndn buginkd satin alma fiyati, arti bu tarim Grdndnin sézlesmenin vadesi doldugu aya kadar
depolanmasina iliskin masraflari yansitmaktadir. Ancak, durum her zaman boyle degildir ve vadeli
tarim Grind igslemlerine iliskin egriler, dayanak trtine iliskin arz ve talep ve global ekonomik kosullar
gibi cok sayida faktére ve piyasa kosullarina bagl olarak bazen yukariya dogru, bazen de asagiya
dogru egimli olabilir. Ayrica, belirli bir tarim GrGntne iligkin egrinin sekli tektip olmayabilir ve benzer
nedenlerle, egrinin bir bolimu yukariya dogru egimliyken, bir bolimi asagdiya dogru egimli olabilir.

Dayanak Endekste yer alan her tarim artnd, ilgili tarim Grtiintine iliskin emtia egrisi Uzerinde yer alan
ve “acik pozisyon’larina gore agirliklandirilan farkli vade tarihlerine sahip vadeli iglemlerle (codu
durumda, gelecek aya iliskin vadeli islem s6zlesmeleri hari¢ tutulmaktadir) temsil edilmektedir. Bu
nedenle, Dayanak Endeks, Endekste temsil edilen her tarim Grind icin, farkli vade tarihlerine sahip
vadeli islem sézlesmelerinin fiyatinin (cogu durumda, gelecek aya iliskin vadeli islem sézlesmeleri
hari¢ tutulmaktadir) agirlikh ortalamasini yansitmaktadir. Bunun anlami, Dayanak Endeks diizeyinin,
genel olarak, her tarim drtnd icin kisa vadeli tek bir sézlesmenin fiyatini yansitan bir diizeye goére
daha dusik volatiliteye sahip oldugudur; ancak bu ayni zamanda Dayanak Endeks diizeyinin
herhangi bir tarihte her tarim Griind icin kisa vadeli tek bir s6zlesmenin fiyatini yansitan bir endeksten
daha yuksek ya da daha diusik olabilecegi anlamina da gelir.
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Herhangi bir tarim Grunine iliskin emtia egrisinin sekli, s6z konusu tarim drtndyle iligskilendirilen
donustirme getirisini ve dolayisiyla Dayanak Endeks duzeyini etkileyecektir (Dayanak Endekste yer
alan Vadeli Tarim Uriini /slemleri nasil doniistiraliir? baglikli boliime bakiniz).

Dayanak Endekste yer alan Vadeli Tarim Uriinii  fglemlerinin neden déni  stirilmesi
gerekir?

Dayanak Endekste yer alan tim vadeli tarim Grini sézlesmeleri, vade tarihinden dnce daha uzun
sireli sézlesmelere donusturilecektir. Bunlarin dondstirtlmesi gerekir, cinkt Dayanak Endeskte yer
alan vadeli tarim Urind s6zlesmeleri belirli vade tarihlerine sahipken, Dayanak Endeksin kendisi
sinirsiz  slrelidir. So6zlesmelerin, Dayanak Endeks bilesenleri acik pozisyonlarina gbre
agirliklandirildigi icin de doénusturilmesi gerekir. Her bir bilesenin agirligi, s6z konusu bilesenin acgik
pozisyonunda meydana gelebilecek degisiklikleri yansitmak icin her ay yeniden dizenlenecektir.
(Dayanak Endekste yer alan Vadeli Tarim Urini iglemleri nasil doniistirilir? baslikli bélime
bakiniz).

Dayanak Endekste yer alan Vadeli Tarim Uriini Islemleri nasil dénii - stiirilur?

Bir vadeli tarim Griini iglemine iliskin olarak sahip oldugunuz aylk bir sézlesmenin kisa vadeli olmasi
ve bu tarim Urtintne olan yatiriminizi s6z konusu vade tarihinden sonra da devam ettirmek istemeniz
durumunda, aylik s6zlesmenizi vade tarihi dolmadan 6nce satarak ya da getirisini ayni tarim triiniine
iliskin daha uzun vadeli bir aylik st6zlesme satin almak icin kullanarak doénistlirmeniz gerekir.
Dayanak Endekste yer alan vadeli tarim Grtns islemleri, genellikle (a) gelecek ay s6zlesmesi haline
donusecekleri; ya da (b) s6zlesmenin bir gelecek ay s6zlesmesi olmasi durumunda, vadelerinin
dolacagl aydan hemen 6nceki takvim ayi icinde donusturtlmektedir. Bir tarim trindne iligkin “gelecek
ay sOzlesmesi”, ancak s6z konusu gelecek ay sdzlesmesinin hari¢ tutulmasinin Dayanak Endekste
ilgili tarim Grdndne iliskin hicbir aylik s6zlesme bulunmamasina neden olacagl durumlarda, Dayanak
Endekse dahil edilecektir. Bir vadeli tarim urini sodzlesmesi, daha kisa vade tarihine sahip tim
sOzlesmelerin vadesi dolduktan sonra “gelecek ay stzlesmesi” haline déniisecektir.

Buna ek olarak, Dayanak Endeks aclk pozisyonlara gore agirlhklandirildidi icin, Dayanak Endekse
dahil edilen tim aylik so6zlesmeler, gelecek ay sézlesmesine dénlismeye yakin olsalar da olmasalar
da, vade tarihleri yaklagsa da yaklagsmasa da (durum hangisini gosteriyorsa), aylik bazda yeniden
agirliklandirilacaktir. Yeniden agirliklandirma, Dayanak Endekste yer alan aylik sdzlesmelerin farkl
vade tarihlerine sahip sdzlesmelere donlstiurilmesiyle gerceklestiriimektedir.

Dayanak Endekste yer alan aylik s6zlesmeler ilgili ayin baslangicinda, on ginlik bir sire icinde
dondstirtlmektedir ( “donl stirme slresi ). Dénustirme siresi icinde, gelecek ay s6zlesmesi haline
gelecek ya da vadesi dolacak olan (durum hangisini gosteriyorsa) herhangi bir aylik s6zlesmenin
agirhgr %10'luk esit basamaklar halinde kademeli olarak sifira kadar indiriimekte ve bunlarin yerini
alan aylik s6zlesmenin agirhidr kendisine dagitilan agirhda esit olana dek, %10’luk esit basamaklar
halinde kademeli olarak artirlmaktadir. Benzer sekilde, acik pozisyonlarinda meydana gelen
degisikligi yansitmak icin agirliklarinin indirilmesi ya da artiriimasi gereken soézlesmelerin agrihdi da,
yeni hedef agirhida ulasana kadar %10’luk esit basamaklar halinde kademeli olarak indirilecek ya da
artirilacaktir.

Vadeli tarim Uriint s6zlesmelerinin donistirilmesinde kar ya da zarar edilebilir. Bu kar ya da zarar,
dondstirme getirisi olarak bilinmektedir. Belirli bir tarim triintine iligkin vadeli emtia islemleri egrisinin
ilgili kismi yukariya dogru egimliyse, dénistirme getirisi genellikle eksi olacaktir, clink(i uzun vadeli
sozlesmeler kisa vadeli sozlesmelerden daha pahalidir. Ote yandan, belirli bir tarim driinine iliskin
vadeli emtia islemleri egrisinin ilgili kismi asagiya dogru egimliyse, donustirme getirisi genellikle arti
olacaktir, ¢cinkl uzun vadeli sd6zlesmeler kisa vadeli s6zlesmelerden daha ucuzdur. Endekste yer
alan bir vadeli tarim 0Grini s6zlesmesinin donustirilmesinden elde edilen doénustirme getirisi,
Dayanak Endeks Uzerinde olumlu ya da olumsuz bir etki yaratacaktir.

Bir tarim drtindine iligkin aylik bir s6zlesmenin (s6z konusu s6zlesme Dayanak Endekste yer almasa
bile, gelecek ay sdzlesmeleri de danhil) listelendidi borsa, donistirme siresi icinde herhangi bir giin
itibariyle sdzl edilen s6zlesme icin bir fiyat ilan etmemisse ya da sinirh bir fiyat (belirli bir aylik
sdzlesmenin alim satiminin sinirlandirildigi ya da durduruldugu sirada ilan edilen fiyat anlamina gelir)
ilan etmisse, donistirmenin s6z konusu tarim Urinine iliskin tim aylik sézlesmeler icin o gln
yapilmasi planlanan bdlimd, ilgili borsa s6z konusu tarim Grdiniine iligkin tim sézlesmeler icin sinirli
olmayan bir fiyat ilan edene dek ertelenecektir (“bir sonraki iyi gin ") Dénustirmenin ilgili tarim
arandne iliskin tim aylik sézlesmeler icin ertelenen bélimu, bir sonraki iyi giin, dénustirmenin benzer
sOzlesmeler icin o guin yapilmasi planlanan bélimiuyle birlikte gerceklestirilecektir. Dolayisiyla, bu gin
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itibariyle s6zl edilen sozlesmelerin agirhginda meydana gelen kademeli degisim, hedef agirliklarin
%210’'undan fazla olacaktir. Bu durum, Dayanak Endeks diizeyi Gizerinde olumlu ya da olumsuz bir
etki yaratabilir.

Doénusturmenin belirli bir tarim Ordnune iliskin aylik sdzlesmeler igin yapilmasi planlanan bolimu
yukarida belirtilen durumlarda ertelenebilse de, s6z konusu sdézlesmeler icin dondstirme suresi
genelde hicbir zaman 10 giinden fazla olmayacaktir; ctinku bir sonraki iyi giin genellikle oldukca kisa
bir sirre icinde gelecektir. Ancak, ertelemenin daha uzun sirmesi de mumkudndur, ki bu durumda
etkilenen aylik stézlesmeler icin donustirme siuresi de daha uzun olabilecektir. Buna ek olarak, bir
borsanin planlanan dénistirme stresinin son guni itibariyle belirli bir aylik s6zlesme igin fiyat ilan
etmemesi ya da sinirh bir fiyat ilan etmesi durumunda, etkilenen aylik sézlesmeler icin dondstirme
siresinin 10 giini agsmasi gerekecektir.

Dayanak Endeksin yinelenebilir olmasi ne anlama gel  ir?

Endeksin yinelenebilir oldugu soylenir, ¢cinki teorik olarak Dayanak Endeksi olusturan tim vadel
tarim Urdnd sézlesmelerini satin alabilirsiniz. Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, Dayanak Endeks
bilesenlerini bunlara karsilik gelen agirliklarla birlikte, bir kez Kasim ayinda, takip eden Ocak-Haziran
doénemi icin Endeks bilesenlerini ilan etmek amaciyla, bir kez de Mayis ayinda, takip eden Temmuz-
Arallk dénemi icin Endeks bilesenlerini ilan etmek amaciyla olmak Uzere, alti ayda bir
yayimlayacaktir.

S6z konusu yayin asagidaki adresten Ucretsiz olarak temin edilebilir:
http://www.jpmorgan.com/jpmcci.

Bu bilgiler 1s1ginda, teorik olarak isterseniz Dayanak Endeksi yineleyebilirsiniz.

Peki, Dayanak Endeksle ba glantili bir yatirim trinine yatirnm yapmakla elde e  dece gim
getiri, Dayanak Endekste yer alan tim vadeli i slem s6zle smelerini satin almamin
getirisiyle ayni mi olacak?

Hayir. Vadeli tarim GrinG sézlesmelerine dogrudan yatinnm yapmak, asagidakiler de dahil bir¢cok
nedenle, Dayanak Endeksle baglantili bir yatirim Griintine yatirnm yapmakla elde edeceginiz getiriden
cok farkl bir getiri elde etmenize (daha iyi ya da daha kétii) neden olabilir:

1. Dayanak Endeks bir ek getiri endeksidir. Bu nedenle, yalnizca vadeli tarim @rini
s6zlesmelerine dogrudan yatirim yoluyla elde edilen fiyat getirisini ve donustirme getirisini
yansitir. Vadeli tarim 0riini s6zlesmelerine yapilacak tamamen fonlanmig, dogrudan bir
yatinmin getirecegi teminat getirisini yansitmamaktadir. Teminat olarak gostermeniz
gerekmeyen nakit tutarlar Uzerinden elde edebileceginiz getirileri de yansitmaz. Hisse
senetleri gibi birtakim varliklari satin almak icin, genellikle varhdin satin alma fiyatinin
tamamini pesin olarak 6demeniz gerekir. Ancak vadeli iglemleri, satin alma fiyatinin bir
bdlimind araciniz vasitasiyla teminat ya da marj olarak gostererek satin alabilirsiniz. Bu
nedenle, vadeli islemleri satin almak i¢in ihtiyac duymadiginiz nakit tutari baska bir yerde
kullanabilir ve bu tutar Gzerinden bir getiri elde edebilirsiniz. Dayanak Endeks bu tir getirileri
yansitmamaktadir.

2. Dayanak Endeks dizeyi, vadeli tarim Urini sodzlesmelerine dogrudan yatirrm yapmaniz
durumunda 6demeniz gerekebilecek islem masraflarini yansitmamaktadir.

3. Dayanak Endeks diuzeyine yansitilan donistirme getirisi, ilgili borsalar tarafindan ilan edilen
uzlasma fiyatlari kullanilarak hesaplanmaktadir. Ote yandan, vadeli tarim Grini
s6zlesmelerine dogrudan yatirim yapiyor olsaydiniz, s6z konusu vadeli s6zlesmelere iligskin
islemlerde farkli bir fiyat olusabilirdi.
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Dayanak Endekse hangi vadeli tarim Urind s6zle  smelerinin dahil edece gine kim karar
veriyor?

JPMCCI Denetim Komitesinin onayina tabi olmak kaydiyla, Dayanak Endekse hangi vadeli tarim
arind sézlesmelerinin dahil edilecegine, Dayanak Endeksin Endeks Kurallarinda belirtilen kurallara
kriterlere uygun olarak Dayanak Endeks Hesaplama Ajani karar vermektedir. Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani Endeks Kurallarina uygun olarak aldigi kararlari Denetim Komitesine sunacaktir.
Denetim Komitesi s6z konusu kararlari onaylama ya da onaylamama yetkisine sahiptir.

JPMCCI Denetim Komitesi, oy hakki bulunan ve oy hakki bulunmayan Uyelerden olusmaktadir
(JPMCCI Denetim Komitesi kimdir? bagslikli b6lime bakiniz). Ancak, aksi yénde belirtilen hikiumlere
bakilmaksizin, Endeks Hesaplama Ajani tarafindan usuliince cagrida bulunulan bir toplantinin
yapilacag! tarih ve saat itibariyle JPMCCI Denetim Komitesinin oy hakki bulunan tim dyelerinin istifa
etmis olmasi ya da herhangi bir nedenle goérev basinda bulunmamasi durumunda, oy hakki
bulunmayan uyelerden Endekslerden herhangi birini referans alan bir Grinidn pazarlamasinda,
satisinda ya da hedging (risk indirgeme) isleminde dogrudan yer almayanlari, JPMCCI Denetim
Komitesi adina karar alma yetkisine sahip olacak ve bu sekilde alinan kararlar JPMCCI Denetim
Komitesinin oy hakki bulunan Uyeleri tarafindan alinan kararlarla ayni yururlige ve etkiye sahip
olacaktir.

Endeks Hesaplama Ajani kimdir?

Mevcut Endeks Hesaplama Ajani, J.P. Morgan Securities Ltd. (“JPMSL") sirketidir. JPMSL’nin
halefleri ya da JPMSL tarafindan atanan bir diger uclnci sahis gelecekte JPMSL’nin yerini
alabilecektir. Endeks Hesaplama Ajani, Endeksin iceriginin belirlenmesinden ve Endeksle ilgili diger
tim hesaplamalarin ve tespitlerin Endeks Kurallarina uygun olarak yapiimasindan sorumludur.

JPMCCI Denetim Komitesi kimdir?

JPMCCI Denetim Komitesi, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan yapilan birtakim
hesaplamalari ve tespitleri denetleyen bir komitedir.

JPMCCI Denetim Komitesi, en ¢ok yedi (7) oy hakki bulunan lye ile en az bir (1) oy hakki
bulunmayan Uye ve en ¢ok yedi (7) oy hakki bulunmayan lye ile en az bir (1) oy hakki bulunan
Uyeden olusacak ve Uyelerden her biri, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan atanacaktir.
JPMCCI Denetim Komitesinin oy hakki bulunan her tyesi bagimsiz olmalidir. Bu belgenin amaglari
dogrultusunda “bagimsiz”, ilgili kisinin, JPMCCI Denetim Komitesinin oy hakki bulunan bir Gyesi
olarak gorev yaptidi siure icinde, JPMorgan Chase & Co. ya da istiraklerinden herhangi birinin
calisani, yoneticisi, gorevlisi, ajani ya da istiraki konumunda olmamasi ve Dayanak Endeks veya bir
ya da birden fazla Dayanak Endeksi referans alan herhangi bir Uriin Gzerinde dogrudan kigisel bir mali
¢ikara sahip olmamasi anlamina gelmektedir. JPMCCI Denetim Komitesinin oy hakki bulunan tim
dyeleri, vadeli emtia islemleri ve genel olarak emtia piyasalari hakkinda Dayanak Endeks Hesaplama
Ajani tarafindan iyi niyet cercevesinde ve ticari acidan makul bir bicimde gerekli gériilen diizeyde
bilgiye sahip olmalidir. Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, muhtelif zamanlarda, JPMCCI Denetim
Komitesinin oy hakki bulunan tyelerini gérevden alabilir ya da bu nitelikte yeni Gyeler atayabilir; ancak
s6z konusu atamanin ya da goérevden almanin JPMCCI Denetim Komitesi toplantisiyla cakismamasi
ve belirli bir komite tyesinin verdigi bir oy sonucu gerceklesmesi gerekmektedir.

Dayanak Endeksin iceri gi ne zaman belirlenir?

Dayanak Endeksin icerigi iki adimda belirlenir. ilk adimda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani
Dayanak Endekste hangi tarim driinlerinin temsil edilmesi gerektigini tespit edecektir. Bu tespit, her yil
Kasim ayinda yapilir. igili tarim driinleri, bir sonraki Ocak ayindan itibaren tim takvim yili boyunca
Dayanak Endekste temsil edilir. ikinci adimda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani s6z konusu tarim
drtnlerine iligkin hangi aylik sd6zlesmelerin Endekse dahil edilecegini tespit edecektir. Bu tespit, bir
kez Kasim ayinda, takip eden Ocak-Haziran dénemi icin, bir kez de Mayis ayinda, takip eden
Temmuz-Aralik dénemi icin olmak Uzere, alti ayda bir yapilir.
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Dayanak Endeks bile senlerinin neler oldu gunu nereden 6 grenebilirim?

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, Dayanak Endeks bilesenlerini bunlara karsilik gelen agirliklarla
birlikte, bir kez Kasim ayinda, takip eden Ocak-Haziran dénemi icin Endeks bilesenlerini ilan etmek
amaclyla, bir kez de Mayis ayinda, takip eden Temmuz-Aralik dénemi icin Endeks bilesenlerini ilan
etmek amaciyla olmak Uzere, alti ayda bir yayimlayacaktir. S6z konusu yayin, yil boyunca asagidaki
adresten ucretsiz olarak temin edilebilir:

http://www.jpmorgan.com/jpmcci.

Dayanak Endeksin iceri  gi nasil belirlenir?
Dayanak Endeksin icerigi iki adimda belirlenir.
Ik Adim

ilk adim, Dayanak Endekste hangi tarim driinlerinin temsil edilecegine karar vermektir. Bu tespit, bir
sonraki yila iliskin olarak yilda bir kez Kasim ayinda yapilir. Bir tarim Griinti, ancak s6z konusu tarim
arindne iliskin vadeli s6zlesmeler asagida belirtilen kriterlerin timine uygun ise Endekste temsil
edilebilir:

1. lzinli Borsa: Sézlesmeler Amerika Birlesik Devletleri ya da Iingiltere’de yerlesik bir borsada
(ya da Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin muhtelif zamanlarda kararlastirarak,
http://www.jpmorgan.com/jpmcci) adresinde Ucretsiz olarak yayinladigi diger kriterlere uygun
borsalarda listeleniyor olmalidir).

2. USD cinsinden: Sézlesmeler Amerikan Dolarli (USD) cinsinden olmaldir.

Yeterli Tahmini Pazar Buyuklugd: Bir tarim Griint halihazirda Endekste temsil edilmiyorsa, en
az 250 milyon USD’lik bir Tahmini Pazar Bulyukligi olmasi gerekir. Bir tarim drind
halihazirda Endekste temsil ediliyorsa, Tahmini Pazar Buyukliga 150 milyon USD’nin altina
dismemis olmalidir. Bir tarim dGrindnidn Tahmini Pazar Buyuklagu, s6z konusu tarim arind
icin Futures Industry Association tarafindan aylik olarak ilan edilen tarihsel acik pozisyonlarin
uc yilhk ortalamasinin s6z konusu tarim Urinune iligkin en yakin vadeli aylik s6zlesmenin
Kasim ayinda, tespitin yapildidi tarihteki uzlasma fiyatiyla carpimina esittir.

4. Yeterli Likidite: Sozlesmeler, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan kendi takdirine
gore, tarihsel islem hacimleri ve acik pozisyon rakamlari gibi uygun gérdigi bilgiler 1siginda
belirlenecek yeterli bir likidite diizeyine sahip olmalidir.

5. Yetersiz Nitelikteki Sézlesmeler:  Sodzlesmeler, “mini-sézlesme” (ilgili borsa tarafindan
tanimlanan anlamda) ya da takas stézlesmesi, esas sozlesmesi, fark s6zlesmesi ya da durum
sdzlesmesi (Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan belirlenen anlamda) formatinda
olmamalidir.

6. Yeterli islem Gecmisi: Sozlesmeler, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani kendi takdirine baglh
olarak bu gereksinimi kaldirmadigi surece, takip eden Ocak ayindaki dénustirme siresinin
baslangicindan 6nce en az 12 aylik islem gecmigsine sahip olmalidir. Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani, yatirimcilarin belirli bir tarim Ortintne iligkin vadeli islem sdzlesmelerine
olan ilgisinin Urunin endekse dahil edilmesini desteklemek icin yeterli dizeyde olduguna
karar verirse (tarihsel islem hacimleri ve agik pozisyon rakamlari gibi uygun gérdagu bilgiler
Isiginda) bu gereksinimi kaldirabilir.

7. Yeterli Veri: llgili vadeli tarim Grinii sézlesmeleri hakkinda, Dayanak Endeks Hesaplama
Ajaninin Dayanak Endeksle ilgili gérevlerini yuritmesini saglamaya yetecek diizeyde veri
bulunmahdir ve bu diizey Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan kendi takdirine gore
belirlenecektir. Veriler, bagimsiz bir tedarik¢iden alinabilir ya da Dayanak Endeks Hesaplama
Ajani tarafindan hesaplanabilir.
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Belirli bir tarim drindne iliskin vadeli sézlesmeler birden fazla borsada islem gdérebilir. Birden fazla
borsada islem goren vadeli stzlesmelerin Endekse dahil edilebilecek nitelikte olmasi durumunda,
Endeks genelde vyalnizca en yiksek acik pozisyona sahip borsadaki vadeli so6zlesmeleri
kapsayacaktir. Ancak, bu durumda Dayanak Endeks Hesaplama Ajani kendi takdirine bagli olarak
Endekse dahil edilmeyen vadeli sézlesmelere iligkin acik pozisyon rakamlarini Endekse dahil edilen
vadeli sozlesmelere aktarmaya karar verebilecektir. Bu, s6z konusu tarim drtndne iligkin vadeli
sOzlesmelerin agirhk dagilimini degistirebilir.

Ikinci Adim

ikinci adim, yukarida belirtilen kriterlere uygun olarak secilen tarim uriinlerine iligkin hangi aylik
stzlesmelerin Endekse dahil edilecegini tespit etmek ve bu stzlesmelere bir agirlik belirlemektir. Bu
tespit, bir kez Kasim ayinda, takip eden Ocak-Haziran dénemi icin, bir kez de Mayis ayinda, takip
eden Temmuz-Aralik dénemi icin olmak Uzere, altl ayda bir yapilir. Asagida belirtildigi Gzere, s6zu
edilen her bir tarim Urinine iliskin gelecek ay sodzlesmesi, gelecek ay sodzlesmesinin haric

tutulmasinin Endekste ilgili tarim Grtnine iliskin hicbir aylik s6zlesme bulunmamasina neden olacagi
durumlar disinda, genellikle Endekste yer almamaktadir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, her takvim ayina yonelik olarak belirli bir tarim trand icin hangi
sOzlesmelerin endekse dahil edilecegini, 6nceki u¢ yil icinde ayni ay ydrdrlikte olan her bir ayhk
sozlesmenin ortalama agik pozisyonunu hesaplayarak tespit edecektir. Ornegin, Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani Subat 2008'de Dayanak Endekse dahil edilecek misirla ilgili aylik s6zlesmelerin
hangileri olduguna karar vermek icin, Subat 2005, Subat 2006 ve Subat 2007 tarihlerinde yururlikte
olan misirla ilgili her aylik s6zlesmenin ortalama acik pozisyonunu hesaplayacaktir. Misir icin her yil
Mart, Mayis, Eylil ve Aralik aylarinda vadesi dolan aylik s6zlesmeler bulundugunu; Aralik'tan sonra
vadesi dolan hicbir sézlesme olmadigini ve agik pozisyonun (ylizde cinsinden ifade edilmektedir)
asagidaki sekilde dagildigini varsayalim:

Subat 2005 Subat 2006 Subat 2007 Ortalama
Mart S6zlesmesi 24.3 24.8 25.1 24.73
Mayis S6zlesmesi 23.7 24.7 22.9 23.77
Temmuz Sézlesmesi 23.9 24.6 23.4 23.97
Eylil S6zlesmesi 25.5 23.6 27.3 25.47
Aralik S6zlesmesi 2.6 2.3 1.3 2.07
100 100 100 100

Yukaridaki tabloda yer alan ylizde ortalamalari misirla ilgili Mart 2008, Mayis 2008, Eylil 2008 ve
Aralik 2008 sdzlesmelerine Subat 2008 tarihinde belirlenecek baslangic agirliklarini temsil etmektedir.
Bu ilk sonuclar daha sonra asagida belirtilenleri hari¢ tutacak sekilde filtrelenmektedir:

1. Bir sonraki doniUstirme siresinin sona ermesinden o6nce vadesi dolacak ya da isleme
kapanacak olan aylik sozlesmeler; ve

2. Gelecek ay sozlesmeleri (6rn. bir sonraki donustiirme siresinin sona ermesinden 6nce isleme
acik olan ilgili gunun tarihine en yakin vade tarihli s6zlesmeler). S6z konusu gelecek ay
sOzlesmelerinin d&hil edilmemesinin Endekste ilgili tarim Uriintne iligkin hicbir aylik s6zlesme
bulunmamasina yol acacagi durumlar bundan harictir ve

3. Baslangi¢ agirligi %3’Un altinda olan aylik s6zlesmeler.
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Mart 2008 so6zlesmesinin vadesinin 5 Mart tarihinde doldugunu ve Mart 2008’deki donistirme
siresinin 10 Mart'ta sona erdigini varsayarsak, bu aylik s6zlesmenin vadesi, bir sonraki dénlstirme
siresinin sona ermesinden 6nce doldugu icin, s6zlesme endekse dahil edilmeyecektir. Bu durumda,
Mayis 2008 sdzlesmesi de (bir sonraki donustiirme siresinin sona ermesinden 6nce isleme acik olan
en yakin vade tarihli aylik s6zlesme olarak), s6z konusu tarim Urtintne iliskin gelecek ay s6zlesmesi
olmasi nedeniyle endeksten hari¢ tutulacaktir. Buna ek olarak, Aralik 2008 stzlesmesine %2,07’lik bir
baslangic agirligr verildiginden, sézlesme baslangic agirhginin %3'Gn altinda kalmasi nedeniyle
endekse dahil edilmeyecektir. Dolayisiyla, yukaridaki 6rnekte Subat 2008 itibariyle Dayanak Endekse
misirla ilgili olarak yalnizca Temmuz 2008 ve Eylil 2008 sézlesmeleri dahil edilecek ve agirliklar
sirasiyla %48,48 ve %51,52 olarak yeniden diizenlenecektir.

Dayanak Endeks bile senleri nasil a girhklandirilir?

Dayanak Endekste yer alan her bir tarim GrUnine iliskin aylik s6zlesmelerin agirliklari Dayanak
Endeks icerigi nasil belirlenir? bashkli bélimde aciklanan sekilde belirlenmektedir.

Dayanak Endeksin iceri gi yil boyunca nasil de gisir?

Olaganistu durumlar hari¢ olmak kaydiyla, Dayanak Endekste temsil edilen tarim drtnleri yilda bir
kezden fazla degismeyecektir. Ancak, bazi durumlarda Dayanak Endeksin icerigi, meydana gelen
birtakim olaylar nedeniyle Endekste yapilan degisikligi takiben degistirilebilecektir (Endeksin
degistiriimesine ya da iptal edilmesine ne tip olaylar neden olabilir? bagslikli bélime bakiniz).

Ote yandan, Dayanak Endekste yer alan ve (a) gelecek ay sdzlesmesi haline doniigsecek olan; ya da
(b) s6zlesmenin bir gelecek ay sbdzlesmesi olmasi durumunda, vadesi dolacak olan s®zlesmeler
gelecek ay stzlesmesi haline gelmeden ya da vadeleri dolmadan (durum hangisini gdsteriyorsa) daha
uzun vadeli sdzlesmelere doniistiriilecektir (Endekste yer alan Vadeli Tarim Uriinii Sozlegmeleri nasil
dondgtirular? bashkh bélime bakiniz). Buna ek olarak, Dayanak Endeks acik pozisyonlara gore
agirliklandirildigi icin, Dayanak Endekse dahil edilen tim aylik sdzlesmeler, gelecek ay s6zlesmesine
donusmeye yakin olsalar da olmasalar da, vade tarihleri yaklagsa da yaklasmasa da (durum hangisini
gosteriyorsa), acik pozisyonlarindaki aylik degisimi yansitmak amaciyla aylik bazda yeniden
agirliklandirilacaktir. Yeniden agirliklandirma, Endekste yer alan aylik sézlesmelerin farkli vade
tarihlerine sahip s6zlesmelere donistirtlmesiyle gerceklestiriimektedir.

Endeksin de gistiriimesine ya da iptal edilmesine ne tip olaylar n eden olabilir?

Vadeli tarim Urind sézlesmelerinin hedging (risk indirgeme) amach kullanimini etkileyen birtakim
olaylarin meydana gelmesi, Endeksin Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan degistiriimesine
ya da iptal edilmesine neden olabilir. Bu olaylar asagidakileri kapsamaktadir (ancak bunlarla sinirli
degildir): Endeksi olusturan vadeli tarim Urini s6zlesmelerinden herhangi birinin elde tutulmasini,
iktisap edilmesini ya da elden c¢ikarilmasini yasadisl hale getiren bir kanun degisikligi; bir alim satim
servisinin belirli bir vadeli tarim Uriint s6zlesmesine iliskin izin verilen pozisyon limitlerini digsirmesi ve
bunun s6z konusu vadeli tarim Uriin0 s6zlesmesindeki pozisyonlarin asiimasina neden olmasi; vadeli
tarim UrinlG sdzlegsmelerinin alim satiminin durdurulmasi ya da sinirlandirilmasi; ya da herhangi bir
vadeli tarim Uriini s6zlesmesinin igleme kapanmasina neden olan diger bir olay. Bu tir bir olayin
meydana gelmesi durumunda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Endeksi degistirmeyi, hatta iptal
etmeyi secebilir (Dayanak Endeks nasil degigtirilir ya da iptal edilir? baslikli bélime bakiniz)

Dayanak Endeks nasil de gistirilir ya da iptal edilir?

Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin Endeksi degistirmesini gerektiren bir olay meydana geldigine
(Endeksin degistiriimesine ya da iptal edilmesine ne tip olaylar neden olabilir? bagslikli bélime bakiniz)
karar vermesi durumunda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani bu degisikligi iki sekilde yapabilir. Bu
cercevede, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani ya Dayanak Endekste temsil edilen tarim tGrindni yeni
bir tarim Grlndyle degistirecek ya da Dayanak Endekste temsil edilen tarim Urinini endeksten
cikaracaktir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Endekste temsil edilen tarim Grindnd yeni bir tarim Grindyle yer
degistiriyorsa, bu yeni tarim Uriini (Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan secilmektedir)
yukarida “Dayanak Endeksin icerigi nasil belirlenir?” konulu bélimiin "ilk Adim" baghkli paragrafinda
belirtilen kriterlere uygun olmalidir. Bu yeni tarim Grni ayrica yerini aldigi tarim Grinintn dogal bir
muadili olmalidir. Yeni tarim drtinine atanan agirlik, genellikle yerini aldigi tarim Grdniniin agirligina
esit olacaktir. Ancak, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, Endeksin amacina ulasmasi icin bunun
yapilmasi gerektigine karar verirse, yeni tarim trtind igin farkh bir agirlik da belirleyebilecektir.
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Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin Dayanak Endekste yer alan bir tarim Grinini endeksten
cikarmaya karar vermesi durumunda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Dayanak Endeksi olusturan
tarim drinlerinin agirhgini, geride kalan tim tarim Grdnlerinin agirliklari toplaminin %2100 olmasini
saglayacak sekilde yeniden diizenleyecektir.

Yer degistirme ve yeniden agirliklandirma (varsa) ya da endeksten cikarma ve yeniden
agirliklandirma (varsa) gerekli goruldagu takdirde, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani bu islemlerin
hangi metodolojiye gére yuritilecedini mimkin olan en kisa sire icinde www.jpmorgan.com/jpmcci
adresinde duyuracaktir.

Bazi durumlarda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Dayanak Endeksin artik hedefine
ulasamayacagina kanaat getirebilir ve bu nedenle Dayanak Endeksi iptal etmeye karar verebilir.
Bdyle bir durumda, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Dayanak Endeksi hesaplamaya ya da
yayinlamaya devam etme gibi bir yukimlalik altinda olmayacaktir.

Yukarida belirtilen iglemler yapilmadan énce, Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin JPMCCI Denetim
Komitesinden onay almasi gerekmektedir. Dayanak Endeks Hesaplama Ajani tarafindan alinacak tiim
kararlar iyi niyet cercevesinde ve ticari agcidan makul bir bicimde alinacaktir.

Dayanak Endeks Diizeyi ne zaman hesaplanir?

Dayanak Endeks duizeyi, Dayanak Endeksi olusturan vadeli tarim Uriini s6zlesmelerinin listelendigi
borsalardan en az yarisinin acik oldugu ve s6z konusu vadeli tarim drinld sdzlesmeleri icin bir
uzlasma fiyati acikladigi her giin belirlenmektedir. Dayanak Endeks diizeyi genelde sabah saat 09.00
itibariyle (Londra saatiyle ertesi gin) http://www.jpmorgan.com/ijpmcci adresinde (ya da o adreste
belirtilecek ilgili sayfalarda) tcretsiz olarak yayimlanmaktadir.

Dayanak Endeks Dlzeyi nasil hesaplanir?

Dayanak Endeks duzeyi, ilgili borsalar tarafindan aciklanan uzlasma fiyatlari kullanilarak
hesaplanmaktadir. Endeks diizeyinin hesaplanacag! tarihte acik olmayan borsalarda listelenen vadeli
tarim Urind s6zlesmeleri icin, Endeks diuzeyi hesaplanirken ilgili borsa tarafindan agiklanan en son
uzlasma fiyati kullanilacaktir. Buna ek olarak, Endeks duzeyinin yayinlanacagi tarihte acik olan bir
borsanin s6z konusu tarinte Endekste yer alan herhangi bir vadeli tarim Griini s6zlesmesine yonelik
bir uzlasma fiyati aciklamamasi ya da sinirl bir fiyat aciklamasi durumunda (belirli bir aylik
sdzlesmenin alim satiminin sinirlandirildigi ya da durduruldugu sirada ilan edilen fiyat anlamina gelir),
Dayanak Endeks diizeyi her halukarda (a) uzlasma fiyatinin bulunmamasi halinde, ilgili borsa
tarafindan aciklanan en son uzlasma fiyati ve (b) sinirli bir fiyat agciklanmasi durumunda, séz konusu
sinirl fiyat kullanilarak hesaplanacaktir.

Dayanak Endeks dizeyini nereden 6 grenebilirim?

Dayanak Endeks dizeyi, duzeyin hesaplandigi tarihi takip eden gin sabah saat 09.00 itibariyle
http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/solutions/commodities/solutions/jpmcci adresinde
Ucretsiz olarak yayinlanacaktir.

Dayanak Endeks dizeyi sabit mi olacaktir?

Hayir. Vadeli tarim Grind sézlesmelerinin fiyati degisken olabilir ve bu nedenle Dayanak Endeks
zaman icinde bulylk olcide degisebilir. Endeks asagiya ya da yukariya dogru hareket
edebileceginden, Dayanak Endeksin gecmis performansi gelecekteki performansinin bir gdstergesi
olarak gorulmemelidir

Dayanak Endeks hangi para birimi Uzerinden hesaplan  maktadir?
Endeks USD cinsinden hesaplanmaktadir.

Dayanak Endeksi olu sturan vadeli tarim Uriint sdzle smelerini biri gercekten de satin
aliyor mu?

Hayir. Dayanak Endeks sentetiktir ve yalnizca Endeks Kurallarina (ekte sunulmaktadir) uygun olarak
secilen vadeli tarim Grind s6zlesmelerini referans almaktadir. Bu nedenle, gercekte herhangi bir
kisinin Uzerinde hak sahibi oldugu bir vadeli tarim tGriini s6zlesmesi portféyt bulunmamaktadir.
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Endeks Kurallari de gistirilebilir mi?

Evet. Dayanak Endeks Hesaplama Ajani Endeks Kurallarini muhtelif zamanlarda degistirebilecek ya
da bunlara ekleme yapabilecek olup, bu tir degisiklikleri ya da eklemeleri s6z konusu degisikligin
veya eklemenin yapildigi tarihi takiben otuz (30) takvim gini icinde duyuracaktir. Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani, Endeks Kurallarini degistirirken ya da bunlara ekleme yaparken herhangi bir kisi ya
da kurulusun icinde bulundugu kosullari dikkate almakla yukimla degildir. Bu tur degisiklikler ve
eklemeler, Endeksle baglantili bir Griine yatirim ya da bu tir bir igsleme istirak yoluyla Endeks riskine
maruz kalan kisi ya da kuruluslar acisindan olumsuz sonuclar dogurabilir.

Sayfa |17



EK 2: RISK FAKTORLER i — DAYANAK ENDEKS

Asagida yer alan risk tanimlari olasi tim riskleri kapsamamakta ve bunu amaclamamaktadir. Bu
bélimde Dayanak Endeksle iligskilendirilen herhangi bir yatirirm drtntyle degil, Dayanak Endeksle
baglantil risk faktérleri aciklanmaktadir .

Dayanak Endeks Sentetiktir

Dayanak Endeks tamamen sentetiktir. Gercekte, herhangi bir kisinin hak kazandigi ya da milkiyet
hissesine sahip oldugu veya Dayanak Endeksle ya da Endeksi referans alan herhangi bir Urlinle
iliskilendirilen bir Griin ya da isleme yapilan yatirrmin getirisi icin teminat olusturan bir vadeli tarim
driint sézlesmeleri havuzu bulunmamaktadir.

Fiyat Getirisi Riski

Dayanak Endeks tarim drunlerine iligkin vadeli islem s6zlesmelerinden olugmaktadir. Vadeli tarim
arin sézlesmelerindeki fiyat hareketleri son derece degisken olabilir; sik sik ve buyiuk miktarlarda
degisim gosterebilir. Fiyatlar arz ve talep iliskilerindeki degisiklikler, dayanak Urinin fiyati, hikimet
politikalari ve programlari, siyasi ve ekonomik olaylar, uygulanan faiz oranlarinda ve enflasyon
oranlarindaki degisiklikler ve piyasa katilimcilarinin psikolojisi gibi ¢cok sayida faktdrden etkilenebilir.
Ayrica, herhangi bir tarim Griintn fiyati, belirli bir diizeye kadar diger bir tarim Grtnin fiyatiyla iligkili
olabilir ve bir tarim Urinunin fiyatindaki hareketlenmeler bir diger Grintn fiyatini da etkileyebilir.
Emtia piyasas! ayrica, piyasada likidite eksikligi, spekulatorlerin iglemleri ve hikimet diuzenlemeleri
ve mudahaleleri gibi cesitli faktorler nedeniyle alim satim islemlerinin gecici olarak durdurulmasina,
bozulmalara ya da diger tirde kesintilere tabi olabilir. Bu faktdrlerden herhangi biri (tek basina ya da
topluca) Dayanak Endeksi olusturan vadeli tarim drind s6zlesmelerinin fiyatini ve dolayisiyla
Dayanak Endeks dizeyini etkileyebilir. Vadeli tarim Grini sdzlesmelerinin gecmisteki fiyatlari,
gelecekteki fiyatlarin ya da Dayanak Endeks diizeyinin géstergesi olarak gérilmemelidir.

Dond stirme Getirisi Riski

Dayanak Endeks, tarihsel acik pozisyonlar bazinda secilen, cesitli vade tarihlerine sahip vadeli tarim
arind islemlerinden (¢cogu durumda, gelecek aya iliskin vadeli islem s6zlesmeleri hari¢ tutulmaktadir)
olusmaktadir. Her ay, a) gelecek ay s6zlesmesi haline donusecek veya alim satima kapanacak olan
(gelecek ay s6zlesmesi haline gelmeden); ya da (b) s6zlesmenin bir gelecek ay sdzlesmesi olmasi
durumunda, vadesi dolacak ya da alim satima kapanacak olan sdzlesmeler, bir sonraki donustirme
slresi sona ermeden 6nce daha uzun vadeli s6zlesmelere donustlrllecektir. Buna ek olarak,
Dayanak Endeks acik pozisyonlara gore agirliklandirildigr icin, Dayanak Endekse dahil edilen tim
aylik s6zlesmeler, gelecek ay stzlesmesine donismeye yakin olsalar da olmasalar da, vade tarihleri
yaklassa da yaklagsmasa da (durum hangisini gosteriyorsa), acik pozisyonlarindaki aylik degisimi
yansitmak amaciyla aylik bazda yeniden agirliklandirilacaktir. Yeniden agirliklandirma, Endekste yer
alan aylik sozlesmelerin farkh vade tarihlerine sahip sozlesmelere donusturilmesiyle
gerceklestiriimektedir. Dayanak Endeksi olusturan vadeli tarim Grind s6zlesmelerinin degistiriimesi ve
yeniden agirliklandiriimasi, Dayanak Endeks dizeyine yansitilacak olan ve “donlstirme getirisi”
olarak bilinen bir kar ya da zarar getirecektir. Bu getiri, daha uzun vadeli sdzlesmelerin fiyatlarinin
daha kisa donemli s6zlesmelerin fiyatindan daha yiksek ya da daha disik olmasi gibi bir takim
faktorlerden etkilenebilecektir. ilgili uzun vadeli sdzlesmelerin fiyatlari, kisa vadeli sézlesmelerin
fiyatlarindan daha yiiksekse doniistiirme getirisi genellikle eksi olacaktir. Ote yandan, uzun vadeli
sOzlesmelerin fiyatlar, kisa vadeli s6zlesmelerin fiyatlarindan daha disikse donustirme getirisi
genellikle arti olacaktir. Vadeli tarim urdnia sézlesmelerinin fiyatlar degisken olabilir. Dolayisiyla,
Dayanak Endekste yer alan vadeli tarim Uriint s6zlesmelerinin dondstirtlmesinden elde edilen gelir
Dayanak Endeks diizeyi Gizerinde olumlu ya da olumsuz bir etki yaratacaktir.
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Cesitlendirme

Cesitlendirme genellikle yatirim getirilerine iliskin risk miktarini azaltmak amaciyla uygulanmaktadir.
Dayanak Endeks, farkl vade tarihlerine sahip cesitli vadeli tarim Uriint s6zlesmelerini kapsamaktadir.
Ancak, Endeksin herhangi bir tarihte s6z konusu riskleri belirli bir diizeye indirebilecek ya da minimize
edebilecek dlgtide gesitlendirilecegine dair bir garanti bulunmamaktadir.

Ek Getiri

Vadeli tarim UrinG sodzlesmelerine yapilan yatirimlardan elde edilen toplam getiri (¢ kaynaktan
gelmektedir: (a) vadeli tarim Grini sézlesmelerinin fiyatindaki degisiklikler (“fiyat getirisi ” olarak
bilinmektedir); (b) vadeli tarim Grini sdzlesmelerinin dondstirilmesinden elde edilen kar ve/veya
zararlar (“donu stirme getirisi ” olarak bilinmektedir); ve (c) vadeli tarim trind sézlesmelerinin satin
alinmasina karsilik teminat ya da marj olarak yatirilan nakit tutarlardan elde edilen faiz (“teminat
getirisi ” olarak bilinmektedir). Dayanak Endeksi bir ek getiri endeksidir, yani teminatsiz vadeli islem
sOzlesmelerine yapilan yatirnmlardan elde edilen getirileri 6lgmekte; diger bir deyisle vadeli tarim
arind sodzlesmelerine yapilan yatirimlar ve bu islemlerin dénuastirilmesiyle iliskilendirilen fiyat
getirisinin ve donustirme getirisinin toplamini yansitmaktadir. Ote yandan, vadeli tarim (riini
sOzlesmelerine yapilan dogrudan yatirimlardan elde edilecek teminat getirisini yansitmamaktadir.
Hisse senetleri gibi birtakim varliklari satin almak icin, genellikle varligin satin alma fiyatinin tamamini
pesin olarak 6édemeniz gerekir. Ancak vadeli islemleri genellikle, satin alma fiyatinin bir bélimuna
araciniz vasitasiyla teminat ya da marj olarak goOstererek satin alabilirsiniz. Bu nedenle, vadeli
islemleri satin almak icin ihtiyac duymadiginiz nakit tutari baska bir yerde kullanabilir ve bu tutar
Uzerinden bir getiri elde edebilirsiniz. Dayanak Endeks bu tlr getirileri yansitmamaktadir.

Agirhklandirmaya ili gkin sinirlamalar

Dayanak Endeks, vadeli emtia islemleri egrisi boyunca acik pozisyonlara gore agirliklandirilan (cogu
durumda, gelecek aya iliskin vadeli islem stzlesmeleri hari¢ tutulmaktadir) ve vadeli tarim Grini
islemleri piyasasindaki yatirim firsatlarini temsil eden bir gosterge niteligindedir. Ancak, bu islemleri
gerceklesen acik pozisyonlara gére agirliklandirmak imkansizdir, ¢inkt agirliklarin hesaplandigi
tarihte bu rakamlar bilinmemektedir. Dolayisiyla Dayanak Endeks, ac¢ik pozisyon rakamlarinin énceki
tic yil icindeki tarihsel ortalamasi hesaplanarak agirhklandiriimaktadir. Ug yillik ortalama, Dayanak
Endeks Hesaplama Ajani tarafindan yapisal ve donemsel likidite degisimlerini tespit etmek ve kisa
donemli anormallikleri elemek amaciyla secilmistir. Ancak, herhangi bir vadeli tarim Grini
sdzlesmesine iligkin acik pozisyon rakamlarinin tarihsel ortalamasinin gerceklesen acik pozisyona
benzer olacagina dair bir garanti bulunmamaktadir ve bu nedenle, Endeks yalnizca piyasadaki gercek
yatirim firsatlarini yansitacaktir.

Dayanak Endeks dizeyi

Dayanak Endeks diizeyi, Dayanak Endeksi olusturan vadeli tarim Griini s6zlesmelerinin listelendigi
borsalardan en az yarisinin acik oldugu ve s6z konusu vadeli tarim Grinid sdzlesmeleri icin bir
uzlasma fiyati acikladigi her giin belirlenmektedir. Ancak, Endeks Hesaplama Ajani belirli bir tarihte
belirli bir vadeli islem sézlesmesine iliskin uzlagsma fiyatinin aciklanmamis olmasi durumunda dahi,
Endeks duzeyini yayinlayacaktir. Bir uzlagsma fiyati aciklanmamigssa, Endeks Hesaplama Ajani
Endeks dizeyini belirlerken mevcut en son uzlasma fiyatini kullanacaktir. Bu tip durumlarda, Endeks
dizeyi Endeksi olusturan vadeli tarim iglemleri s6zlesmelerinin gercek performansini yaklasik olarak
yansitacaktir.

Vadeli tarim 0rind s6zlesmelerinin fiyati degisken olabilir ve bu nedenle Dayanak Endeks zaman
icinde bluyuk 6lcide degisebilir. Endeks asagilya ya da yukariya dogru hareket edebileceginden,
Dayanak Endeksin gecmis performansi gelecekteki performansinin  bir gostergesi olarak
gorulmemelidir.

Dayanak Endeksin sureklili  gi

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, Dayanak Endeksin hesaplanmasina, yayinlanmasina ve
dagitilmasina devam etme gibi bir yikimlulige sahip degildir. Endeksin yayinlanmasina son
verilmesi durumunda, bu durum Dayanak Endeksle iligkilendirilen yatirimlarin getirisi Gzerinde
olumsuz bir etki yaratabilir.
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Endeks Kurallarinda de gisiklik

JPMorgan Emtia Egrisi Endeksi Kurallari ( “Endeks Kurallari ") Dayanak Endeks Hesaplama Ajani
tarafindan muhtelif zamanlarda degistirilebilir. Bu tip degisiklikler Dayanak Endeks dizeyi tzerinde
olumsuz etki yaratabilir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin Takdir Yetkisi

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani hangi vadeli tarim Uriin s6zlesmelerinin Dayanak Endekse dahil
edilecegini belirlemekten ve bununla ilgili diger tim hesaplamalardan ve tespitlerden sorumiudur.
Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, bu tespitleri ve hesaplamalari yaparken belirli bir diizeyde takdir
yetkisi kullanabilir. S6z0 edilen takdir yetkisinin kullaniimasi, Endeksin performansini olumsuz yénde
etkileyebilir.

Ornegin, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani her yil Kasim ayinda, birtakim kriterleri temel alarak bir
sonraki takvim yili hangi tarim drtnlerinin Endekste temsil edilecegine karar verecektir. Dayanak
Endeks Hesaplama Ajani bu kriterlere iligkin olarak belirli dizeyde takdir yetkisi kullanma hakkina
sahiptir. Ornegin belirli bir tanim (riini, ancak s6z konusu tarim riinine iligkin vadeli iglem
sOzlesmeleri yeterli likiditeye sahipse Dayanak Endekste temsil edilebilecektir. Belirli bir tarim
arandne iliskin vadeli islem sézlesmeleri yeterli likiditeye sahip olup olmadidiysa, Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani tarafindan spesifik bir ilkeyi ya da Kurallari referans almaksizin, kendi takdirine bagh
olarak belirlenmektedir. Benzer sekilde, bir tarim Griini ancak s6z konusu tarim Grindne iligkin vadel
islem stzlesmeleri Endekse dahil edilecekleri tarihnten énce en az bir yil boyunca islem goérmis ise
Dayanak Endekste temsil edilebilecektir. Ancak, Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, kendi takdirine
bagh olarak ilgili tarim Grindnin hari¢ tutulmasinin Dayanak Endeksin temsil glicini azaltacagina
kanaat getirmesi durumunda, daha kisa islem gecmisine sahip bir tarim Grinini de Dayanak
Endekse dahil etmeye karar verebilecektir. Ayrica, bir tarim Urinidnin Dayanak Endekste temsil
edilebilmesi icin, Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin s6z konusu tarim Urtintne iliskin vadeli islem
sOzlesmeleri hakkinda yeterli veri elde edilebilecegine karar vermesi gerekmektedir. Dayanak Endeks
Hesaplama Ajani bu karari spesifik bir ilkeyi ya da Kurallari referans almaksizin, kendi takdirine bagl
olarak verecektir. Tum bu kararlar Dayanak Endeksin icerigini ve dolayisiyla Dayanak Endeks
dizeyini etkileyecektir. Bu etki olumlu ya da olumsuz olabilir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, Dayanak Endeksin icerigine iligkin diger kararlarinda da takdir
yetkisini kullanabilecektir. Ornegin, belirli bir tarim Griniine, diyelim ki misira iliskin vadeli iglem
sdzlesmeleri birden fazla borsada islem goérebilmektedir. Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin her iki
sdzlesmenin sartlarinin da yeterince benzer olduguna ve her ikisinin de Dayanak Endekse dahil
edilebilecek nitelikte olduguna kendi takdirine bagl olarak karar vermesi durumunda, Dayanak
Endeks Hesaplama Ajani, genellikle en yiksek acik pozisyona sahip borsadaki s6zlesmeyi endekse
dahil edecektir; ancak Endeks Kurallari her iki s6zlesmenin de dahil edilmesini engellememektedir.
Ayrica, Endeks Hesaplama Ajani, sdzlesmelerin yeterince benzer olduguna kanaat getirmesi
durumda, kendi takdirine bagl olarak Endekse dahil edilmeyen stzlesmelere iligkin acik pozisyon
rakamlarini Endekse dahil edilen stzlesmelere aktarmaya, dolayisiyla Dayanak Endekste yer alan
sdzlesmelere dagitilan agirhdr artirmaya karar verebilecektir. Dayanak Endeks Hesaplama Ajani, bu
karari her ne kadar Endeksin temsil glicini artirmak amaciyla verecek olsa da, stz konusu takdir
yetkisinin kullaniimasi Dayanak Endeks diizeyi tGizerinde olumsuz bir etki yaratabilecektir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani ayrica Dayanak Endeks Diizeyini hesaplamaktan ve
yayinlamaktan da sorumludur. Dayanak Endeks dizeyi, Endekse dahil edilen vadeli tarim Grind
sOzlesmelerinin fiyatlarini  yansitacaktir. Herhangi bir borsa tarafindan bir vadeli islemler
sOzlesmesine yonelik olarak aciklanan fiyatin aciklamayi takiben dizeltimesi durumunda, Endeks
Hesaplama Ajani, kendi takdirine gére dizeltmenin 6nemli ve uygulanabilir olduguna karar vermesi
halinde, fiyat duzeltmesini yansitmak amaciyla ilgili ginlere iliskin Endeks dizeyini dizeltebilir.
Duzeltme ancak, Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin kendi takdirine bagh olarak fiyat
dizeltmesinin 6nemli olduguna ve Dayanak Endeks diizeyinde dizeltme yapilmasinin mimkin
olduguna karar vermesi durumunda yapilacaktir. Bu takdirin kullaniimasi, Dayanak Endeks diizeyini
de etkileyecektir.
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Yukarida belirtilenler, Dayanak Endeks Hesaplama Ajaninin Dayanak Endeksle baglantili olarak
kullanabilecegi takdir yetkilerinin kapsaml bir listesi degildir. Bu bilgiler yalnizca, Dayanak Endeks
Hesaplama Ajaninin takdir yetkisini kullanabilecegdi birtakim alanlari géstermek ve bu takdir yetkisinin
kullaniimasinin Dayanak Endeks duzeyini nasil etkileyebilecegine dair bir fikir sunmaktir. Dayanak
Endeksle baglantili herhangi bir yatinm drinine sahip yatinmcilar, Dayanak Endeks Hesaplama
Ajaninin Dayanak Endeksle baglantili takdir yetkisini ne zaman ve nasil kullanabilecegini
anladiklarindan emin olmak icin Endeks Kurallarina basvurmali ve bunlari dikkatlice okumalidir.

Olasi Cikar Cati gmalari

Dayanak Endeksin yapisinda ve igleyisinde ve Dayanak Endeks Hesaplama Ajani ya da istiraklerinin
veya bagl sirketlerinin ya da bunlarin yoneticilerinin, gorevlilerinin, ¢aligsanlarinin, temsilcilerinin,
delegelerinin ya da aracilarinin olagan faaliyetleri sirasinda olasi c¢ikar catismalari ortaya
cikabilecektir.

Dayanak Endeks Hesaplama Ajani ya da istiraklerinden veya bagl sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, calisanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da aracilarindan
herhangi biri, olagan faaliyetleri esnasinda, Dayanak Endeksle ya da bilesenlerinden herhangi biriyle
baglantil islemlere ya da yatirimlara (yapisal ya da diger turde) yonelik s6zlesmeler yapabilir, bu
islemleri ya da yatirimlari tanitabilir, sunabilir ya da satabilir. Yukarida belirtilen kisi ya da kuruluslar,
buna ek olarak, Dayanak Endeks ya da bilesenlerinden herhangi birinde paya ya da pozisyona sahip
veya sahip olmus olabilir; bunlarla baglantili pozisyonlari satin alabilir, satabilir ya da bunlari diger bir
sekilde mibadele edebilir; ve bu bilesenlerden herhangi biriyle baglantili olarak diger sahislarla
birlikte veya bu sahislar adina yatinmlar ve iglemler yapabilir. S6zi edilen faaliyetler cikar
catismasina neden olabilir ve bu catisma Endeks diizeyi Gzerinde olumlu ya da olumsuz bir etki
yaratabilir.

Ne Endeks Hesaplama Ajani ne de istiraklerinden veya bagh sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, calisanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da aracilarindan
herhangi biri, bu tur islemlere katilirken herhangi bir kisinin i¢cinde bulundugu kosullari dikkate alma ya
da Endeksi referans alan herhangi bir Griin yoluyla Endeks riskine maruz kalan herkesin uygun
gorecegi sekilde hareket etme gibi bir yukimliluge sahip degildir.

Yukarida yer alan risk faktoérleri listesi olasi tim riskleri icermemektedir. llgili tim sahislar,
Endeks Hesaplama Ajani ya da i stiraklerinden veya ba gl sirketlerinden ya da bunlarin
yoneticilerinden, gorevlilerinden, cali  sanlarindan, temsilcilerinden, delegelerinden ya da
aracilarindan herhangi biri tarafindan sunulan bilg ilere dayanmaksizin, hukuk ya da vergi
alanindaki ya da di ger alanlardaki profesyonel dani gmanlarindan gerekli gordikleri tavsiyeleri
almaldir.
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