IHRACCI BILGI POKUMANI

Goldman Sachs International
ihrager Bilgi Dokitmanidir

Bu ihragel bilgi dokiimans Sermaye Piyasasi Kurulunea _/ / tarihve [
say1 ile onaylanmistir. Bu ihra¢er bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek yatirim
kurulusu varantlarna/sertifikalarina iligkin ihra¢ tavam 500.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

Bu ihrager  bilgi dokiimtam gercevesinde ihra¢ edilecek yatirim kurulusu
varantlari/sertifikalars, halka arz yol'uyla ihrac. edilebilecegi gibi halka arz edilmeksizin
nitelikli yatirrmailara da satisa sunulabilir.

Bu ihrager bilgi dokiimani, sermaye piyasasi araci notu ve dzet ile birlikte.gecerli
bir izahname olugturur, Bu nedenle, sermaye piyasas: araglarina iliskin yatirum kararlan
ibracor bilgi dekiimam, sermaye piyasasi aract notu ve dzetin bir biitiin olarak
dégerlendirilmesi sonuen verilmelidir.

Thrage bilgi dokiimammn ilanindan s6z konusu dokiiman kapsaminda halka arz
islemini gerceklestirmek icin Sermaye Piyasasi Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye.
piyasasi araci rotu sunuluncaya kadar gecen siire boyunca bu ihrage bilgi dokiimanmnin
glincelenmési gerekmez.

Ihrager bilgi- dokiimammn omaylanmasi, ilirage1 bilgi dokéimamnda yer alan
bilgilerin.dogru oldugunun Kuralca tekeffiilii anlamima gelmeyecegi gibi, ihrag edilecek
sermaye piyasasi araclarina iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Bu. ihrager bilgi
dokiiman: cercevesinde ihrag edilecek yatirim kurulusu varantlarina/sertifikalarina
iliskin ihrageinim yatirrmcilara karst olan 6deme yiikiimliliigii, Kurul veya herhangi bir
kamu kurulugu tarafindan garanti altina abmmamigtir.

Bu ihraggi bilgi dokiimam gergevesinde ihrag -edilecek yatirtm kurulusu
varantlarysertifikalar: farkh dzelliklerde ihrag edilecek olup, her ihraea iliskin kosullar,
ihracin 6zellikleri, ihrag¢ tutam, sahg siiresi ve esaslart gibi bilgiler ihragtan Snce ilan
edilecek olan sermaye piyasasi araci notu ve dzet aracllrg_lyla kamuya duyurulacaktir.

Bu ihracer bilgi dokiiman ile birlikte incelenmesi gereken sermaye piyasast araci
notu. ve dzet, ihragoinin www.goldmansachs.com. tr- adresli ve piyasa yapicilign gbrevini
iistlenecek Unlit Menkul Degerler A.S. nin www.atilumen kul.com adresli internet siteleri

Unlii Merikul Degerler A.

Goldman Sachs International




ile Kamuyu Aydinlatma Platforma (KAP)Y’nda _ / / tarihinde yayimlanmstir,
Ayrica bagvuru y‘erlerindeeincelemeye-aclk. tutulmaktadir .

Sermaye Piyasasi Kanunu(SPKn)’'nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnameyi
olugturan belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer-alan yanhs,_ yaniltici ve eksik bilgiterden
ka)?naklanan zararlardan; ikracqs sorumludur, Zararm ihr:i‘q_c;ldan tazmin edilememesi
veya edilemeyeceBinin a¢ikea belli olmasi halinde; halka arz edenler, iliraca aracilik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantdr ve ihragcinin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gire zararlar kendilerine yiikletilebildigi Glciide soramludur.
Bagumsiz denétim; derecelendirme ve degerleme kuruluslari gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlar hazirlayan kisi ve kurumlar da
hazirladiklan raporlarda yer alan yanhs, yanittica ve eksik bilgilerden SPKu hiikiimleri
¢ercevesinde sorumludur.

Goldman Sachs International Unfii Menkul Degerler A.S.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu ihraggr  bilgi  dokiimam, “diisiiniilmekfedir”, “planlanmaktadir”,
“hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”’, “beklenmektediy™ gibi kelimelerle ifade
edilen gelecege youelik agiklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik vé risk
icermekte: olup,' sadece ihrag:g’:‘n bilgi dokiimammnm yayim tarihindeki Ongorileri ve
beklentileri gostermektedir, Birgok faktor, ihragenun gelecege yonelik agiklamalarim
ongoriilenden ¢ok daha farkh sonuclanmasina yol agabilecektir. '

Goldman Sachs International Unlit Menkul DegetlerA.S.
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KISAL.TMA VE TANIMLAR

TANIMEAR
EMEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika,

Goldman Sachs Grup veya GS Grup: Bankalar, sermaye piyasast sirketleri, finans sirketleri
ve diger yerli ve yabanci girketlerden olusan, GSG'nin ana sirket oldugu gruptur.

GSG: The Goldman Sachs Group, Inc.
GSI: Goldman Sachs Intérnational.
GSYH: Gayri Safi Yurtigi Hasila.
‘ihracer: Goldman Sachs International.

Sermaye- Piyasasi Araci/Araglar: Sermaye Piyasasi Kurulu'nca onaylanan ihra_ggl Bilgi
Dokiimanindaki kogullara gére ihrag edilecek varantlar ve sertifikalardr.

Sermaye Piyasasi Araci Notu: Borsada islem gorecek veya ihrag edilecek sermaye piyasasi
aracinin zellikleri ve bunlarla iliskili hak, yiikiimliiliik ve risklerle beraber halka arz ile ilgili
bilgileri igeren belgedir.

TLAC: Toplam zarar kargilama kapasitesi.

Varant(lar): Kurul tarafindan onaylanmis ihrace: Bilgi Dokiimanina uygun olarak ihrag
edilecek yatirum kurulugu varantlar ve sertifikalari.

KISALTMALAR

AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri
BK Birlegik Krallik

| Borsa Istanbul | Borsa Istanbul A.S.

| FCA Finansal Y6netim Qtoritesi
Kurul Sermaye Piyasast Kurulu.
MKK ‘Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
PRA Thtiyati Denetim Otoritesi

Goldman Sachs Intérnational Unlir Ménkul Degerler A.S. \

Av; Arda .‘Ba r '//ff’ -
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I Borsa istanbul'un Goriisii

Borsa Istanbul'un Sermaye Piyasast Kurulu'nu muhatap [/ tarihi ve sayil1
yazisinda;

“.. Varantlar ve Yotrum Kurulusu Ser‘tr_'ﬁkat"an T Ebl_r'g"i"nfn 6'ner maddesine. gore,
yatwim. féurufu;m varantlarmm/sertifikalarimn Borsada iglemn g_éirmei’eri zorunly  olup.
izahnamede yer almasim gerekli gordiigiimiiz bir husus bulunmamaktadir” denilmektedir.

IL Diger Kurumlardan Ahnan Gériis ve Onaylar

YOKTUR,

Goldman Sachs International it Menkul Degerler A.S.

Av. Arda Bara
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Kanuni yetki ve sorumluluklarumz dahilinde ve gdrevimiz cergevesinde bu ihraggt
bilgi dokiimam ve eklerinde yer-alan sorumlu oldufumuz kisimlarda bulunan bilgilerin
ve verilerin gercege uygun oldugunu ve ihrager bilgi dokiimaninda bu bilgilerin anlamum
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i icin ‘her tiirlii makul dzenin gésterilmis

oldugunu beyan ederiz.

Thraces
Goldman Sachs Iuternational
Vekilinin
Ad1, Soyadi, Gérevi, Imza, Tarih

‘Sorumly OIId_ugu_ Kisim:

IMRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI

k4 Arza Ar

ajullk

Sorumlu Ofdugu Kisim:
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IHRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI

2. BAGIMSIZ DENETCILER

2.1. Basmsiz denetim Kkurulusunun ticaret unvam, adresi ve sorumlu_ortak bas

_ denetcmm adi sovadi:

GST'min bagimsiz denetgisi,-7 More London Riverside, Londra, SEI 2RT adresinde
yerlesik olan PricewaterhouseCoopers LLP, Yeminli Mali Milgavirler ve Kantini Denetgiler
unvanlt kurulustur. PricewaterhouseCoopers LLP, Ingiltere ve Galler'de Yeminli Mali

Miisavirler Birligi'ne kayitli bir fiye firmadur.

Sorumlu ortak bag denetgi ise Nick Morrison'dir.

Goldman Sachs International

Av. Arda Ea =l
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Bagimsiz Denetim Hesap Donemi Sorumlu Ortak Goriis

Kurulusu Bas Denet¢inin
Adr ve Soyadi
PricewaterhouseCoopers | 01/01/2022 —31/12/2022 | Nick Morrison Olumlu

LLP, Yeminli Mali
Miisavirler ve Kanuni
Denetgiler

01/01/2021 — 31/12/2021 | Jonathan Holloway Olumilu

2.2. Bagimsiz denetim KkKuruluslarinm/sorumlu ortak bas denetcinin gdrevden
alinmasi, porevden cekilinesi ya da defiismesine iliskin bilgi:

fzahnamede yer verilen mali tablolarin siiresi boyunca bagimsiz denetim kurulugunun
grevden alinthasy, gorevden ¢ekilmesi veya degismesi s6z konusu olmamgtir. Sorumiu ortak
bas denetei :degisikli'g'i (Jonathan Hollaway'in gdrevden alinmast ve Nick Morrison'in sorumlu
bas denetgi ortagt olarak atanmasi), bagimsiz denetim firmas: PricewaterhouseCoopers LLP,
Yeminli Mali Miigavirler ve Kanuni Denetgiler’in i¢ politikalarinda dngoriilen periyodik bir
gbrev de_giSimi kap_'sammda yapihmstir,

3. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Ihrager’nin finansal tablolari, tabi oldugu mevzuat uyarinca yillik donemler halinde
bagimsiz denetimden gegirilmektedir, Thraggi’min, ara dériem mali tablolarina iliskin olarak ise
hem. fhrager’nin faaliyet gosterdigi Birlesik Krallik mevzuati hem de Aviupa Birligi mevzuati
cergevesiitde bagimsiz denetim zorunlulugu bulunmamaktadar,

31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren dénemiere iliskin bagimsiz
denetimden geemis finansal tablolar, Birlesik Krallik'ta kabul edilen uluslararast muhasebe
standartlarina, séz konusu standartlar gergevesinde raporlamada bulunan girketler icin gegerli
olan 2006 tarihli Sirketler Kanunu kapsamindaki gereklilikiere ve AB'de gegerli olan
1606/2002 sayih Regiilasyon. (AT) uyarinca benimsenen Uluslararas: Finansal Rapoflama
Standartlarina (IFRS) (AB dahilinde gecerli olan Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlart
(IFRS)) vygun ofarak hazirlanmigtir.

Aralik 2022 ve Aralhk 2021'de sona eren yillar itiijarly_la, Birlegik Krallik'ta kabul edilen
ve GS1 igin gegerli olan ulustararast muhasebe standartlari, AB dahilinde ‘gegerli olan
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlart (IFRS) ile tutarh olmustur.

‘Bagimsiz denetimden. gegmemis finansal tablolar GSI tarafindan, Birlesik Krallik'ta
kabul edilmis uluslararasi muhasebe standartiari ve bununla uyumiu olan Avrupa Birligi'nde
(AB) gegerli olan 1606/2002 sayili Regiilasyon (AT) uyarinca kabul edilen Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari (IFRS) (AB'de gegerli oldugu haliyle IFRS) gergevesinde
hazirlarimaktadir. /
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30 Haziran 2023 ve 30 Haziran 2022 tarihinde soria eren donemlere iliskin bagimsiz
denetimden gegmemis finansal tablolar, uluslararasi muhasebe standartlari cergevesinde: ve
2013/50/AB sayili Direktif tarafindan tadil edilen 20047109/AT saytli Direktifin 5. Maddesine
ve Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 (IAS) 34 “Ara Dénem Finansal Raporlama™ya uygun
olarak hazirlanmigtir. '

Bagimsiz Denetimden Gecmis Yilhik Bilanco

Milyon A.B.D. Dolar: 31 Araltk 2022 | 31 Arahk2021
Varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 11.707 52.422
Teminata baglanmis stzlesmeler 235.796 257.366:
Milsteri alacaklari ve diger alacaklar 78.967 86:135
Alim satima konu varhklar (teminat olarak -
-rehnedilen 20,708% ve 34,2718 dahil) 872810 742.238
Yatirtmlar (teminat olarak rehnedilen 3% ve :

13% dahil) 280 399
Krediler 222 398
Diger varliklar _ 3.259 4.462
Toplam varhklar 1.203.041 1.143.420
Yiikiimliiliikler

Teminata dayall finansmanlar 124.735 204.539
Missterilere borglar ve diger borglar 110.983 119.883
Alim satima konu yitkiimlithikler 844.313 694.982
Teminatsiz bor¢lanmalar 76.205 79.813
Diger yiikiimliiliikler 4,596 5.308
Toplam yiikiimliliikler 1.160.832 1.104.525
Ozkaynaklar

Esas sermaye 598 598
Hisse prim hesabi 5.568 5.568
Diger 6zkaynak araglar 8.300 8.300
Gegmis yil karlart 27.870 24.590
Birikmis diger kapsamh gelirfer (127 (161)
Toplam 8zkaynaklar 42209 38.895
‘Toplam yiikiimliiliikler ve tzkaynaklar 1.203.041 1.143.420 |
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Bagimsiz Denetimden Gecmemis Ara Dénem Bilanco

Milyon A.B.D. Dolar: 30 Haziran 2023 ‘ 30 Haziran 2022
“Varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 65.551 60.096
Teminata baglanmig stzlesmeler _ 238.891 256.830
Miisteri alacaklari ve diger alacaklar 75.342 83.412
Alim satima konu varliklar (teminat olarak S o
rehnedilen 35,5128 ve 34:2718 dahil) _ 82481 787193
Yatrimlar (teminat olarak rehnedilen 85 ve o o
13$ dahil) 266 398
Krediler 182 | 200
Diger varliklar 14.744 7.659
Toplam varhiklar 1:287.457 1.196.360
Yiikiimliiliikler
Teminata dayalh finansmanlar 202.233 204.914
Miigterilere borglar ve diger borglar 126,198 120.548
Alim satima konu yiikiimliliikler 815427 739.876
Teminatsiz borglanmalar 96.680 85.842
Diger vikiimliilitkler 4.744 3.713
Toplam yiikiimlitlikler 1.245.282 1.154.893
_f')zka_ynaklar
Esas sermaye 598 598
Hisse prim hesab 5.568 5.568
Diger 6zkaynak araclari 5.500 8.300
| Gegmiis y1l karlari 30.761 26.954
Birikmis diger kapsamli gelirler (252) 47
| Toplam dzkaynaklar 42.175 41467
Toplam yiikéimliiliikler ve 6zkaynaklar 1.287.457 1.196.360.

Bafimsiz Denetimden Gegmi§ Yilhk Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dalari 31 Aralik 2022 31 Arahik 2021
Kar ve zarar yoluyla gergege uygun degerdeki

: ' T 10,372, 7.711
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar

Ucretler ve komisyonlar 2.058 3.703
Faiz dis1 gelir 12.430 11.414
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Kar veya zarar yoluyla gergegie uygun degerde 4013 2971
8lgitlen finansal araglardan elde edilen faiz geliri ' B
Itfa (.e.di!.-rlmg .lfI.llall_yeE‘tl‘? Olgiilen finansal araglardan 1 968 1237
elde edilen faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde .
glctilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (4.834) (2-062)
Itfa edilmis maliyette Slgiilen finansal araglardan . oo
kaynaklanan faiz gideri (4.775) (1.881)
Net faiz gideri (1.628) 495y
Net gelirler 10.802 10,919
Net yonetim giderleri (5.828) (7:367)
Vergi 6ncesi kar 4,974 3.552
Gelir vergisi gideri (946) (615)
| Finamrsal dénem kari 4,028 2.937
Bagimsiz. Denetimden Geg¢memis Ara Dénem Gelir Tablosu
Milyon A.B.D. Dolar 30 Haziran 2023 | 30 Haziran 2022
Kar veya zarar yoluyla getgege uygun degerdeki _
_ _ o2 o 5.760 5.723
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar
Ucretler ve komisyonlar 1.055 963
Diger gelirler 1.573 -
Faiz dis: gelir 8.388 6.686
Kar veya zarar yoluyla gergcege uygun degerde . -
[ ate LT X . . 4.640 1.406
lgiifen finansal araglardan elde edilen faiz geliri
Ij:fg 'edlll'l.‘l'l.$ ma! 1y§ttt=j: (?_I_c;'ulen_. finansal araglardan 5720 968
Kaynaklanan faiz geliri
Karveya zarar yoluyla gergege uygun degerde e .
dlgillen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (3.746) (1.584)
[tfa edilmig maliyette Slgiilen finansal araclardan . -
kaynaklanan faiz gider] (3.922) (1.345)
Net faiz gideri (1.308) (555)
‘Net gelirler 7.080 | 6.131
Net yonetim giderleri (3.215) (2.982)
Vergi dncesi kar 3.865 3.149
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Gelir vergisi gideri (699) (785)

Finansal dénem kari, 3:.166 2.364
Bagimsiz Denetimden Gegmis Yillik Kapsaml Gelir Tablosu

Milyorn A.B.D. Dolar: 31 Aralik 2022 31 Aralik 2021

Finansal dénem kar1 ' 4,028 2.937

Diger kapsamh gelirler

Kar veya zarar sonrasinda yeniden smiflandiriimayacak olan kalemler

Emeklilik planmna iliskin aktiieryal kar/(zarar) (246) 113

Borg degerleme dilzeltmesi 301 54

Diger kapsaml gelir bilesenlerine atfedilebilir (19) 1)

nitelikteki Birlegik Krallik*taki- ertelenmis vergi o

Diger kapsamlt ge_lifbi‘-leg:cnlerine: atfedilebilir (0 3

nitelikieki Birlesik Krallik taki donem vergisi ' '

Vergiler diisiildiikten sonia net olmak iizere,

finansal déneme iligkin diger kapsaml 35 129

gelir/(zarar)

Finansal déneme iliskin kapsaml gelir toplami 4.063 3.066
Bagimsiz Denetimden Gecmemis Ara Donem Kapsamlr Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari ‘30 Haziran 2023 | 30 Haziran 2022

Finansal dénem kart ' 3.166f] 2.364

Diger kapsaml gelirler

Kar veya zarar sonrasinda yeniden siniflandirilmayacak olan kalemler

Emeklilik planina iligkin aktiieryal kar/(zarar) (63) (127)

Borg degerleme diizeltmesi (108) 420

Diger kapsamh gelir bilegenlerine atfedilebilir 43 (85)

nitelikteki Birlesik Krallik’taki ertelenmis vergi ' T

Vergiler diigiildiikten sonra net olmak iizere,

finansal doneme iligkin diger kapsamh (123) 208

gelir/(zarar)

‘Finansal doneme iliskin kapsaml gelir toplami 3,043 2.572
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Yatiimol, yatiim katarini vermeden once Thraggimn finansal durum ve 'faa[i:yet
sonuglarma iliskin ayrintily bilgilerin yer aldifi isbu hrager bilgi dokiimanmin 13 numatall
balimiinii de dikkate almalidir.

4.  RISK FAKTORLERI

is_b_u ihracer bilgi dokiimam cer¢evesinde ihrag edilecek olan yatinnm kurulusu
varantlarna/sertifikalarina iligkin  ihragermin  yatinmcilara karst olan  Sdeme
yikiimliiliigit herhangi bir kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmanus olup,
yatirnn kararinm, ihirageimin finansal durumiunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi
gerekmektedir.

Asagida  listelenen risk  faktorleri, “4.1 ihraggmn  Yatinim Kurulugu
Varantlarina/Sertifikalarina [ligkin Yikiimliilitklerini Yerine Getirme Giiciinti Etkileyebilecek
Riskler” ve “4.2 Diger riskler” seklinde kategorilere -ayrilmustir. Bir kategoride birden fazla
risk faktriine yer verilmesi durumunda, en nemli olan risk fakidrleri ilk Snce belirtilecektir.
Risk faktérlerinin Snem derecesi, meydana gelme olasihiklar) ve olumsuz etkilerinin bekienen
boyutuna dayanir.

Agapida, yalmzea GST'ya 6zgil olan ve GSI'nin gdritsline gore, bilingli bir yatirim karari
almak agisuidan Snemli olan risk faktdrleri vérilmekiedir. Ayrica, herhangi bir Sermaye
Piyasas1 Aracr satm almadan evvel, yatirimcilar, Sermaye Piyasas1 Araci Notunda agiklanan
ve GSP’min goriisiine gbre, bu Sermaye Piyasasi ‘Araclarina $zgii ve Snemli olan rigk
faktsrlerini de dikkatlice okuyup, g0z tniinde bulundurmalilar. Bununla beraber, igbu Thracet
Bilgi Doktiman, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve Ozetinde yer alan.diger tiim bilgiler dikkate
almmali ve gdz Oniinde bulunduralmalidir. Potansiyel -alicilar, belirtilen tiim risklerin
birbirlerini etkileyebileceklerini, dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutmamahdir. Asagida
agiklanmakta olan. risklerden herhangi birinin gert;ekl_cgr_n_es_i durumunda, yatirimcilar,
yatirimlarinim bir kismini veya tamamini kaybedebilirler.

4.1. [Ihraceimin yatirim kurulusu varantlavina/sertifikalarina iliskin viikiimiiiliiklerini
yerine getirme giiciinii etkileyebilecek riskler:

4.1.1. 'Likidite Riskleri

“Likidite Riskleri® kategorisinde yer alan tiskler, 8nem derecesine gore
-smmiflandirilmaktadir. Oncelikli olarak en-8nemli risklerden 6z edilmektedir.
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4.1.1.1.GSI’mn likiditesi, karhhg: ve ticari faaliyetleri borclanma sermaye piyasalarina
erisememesi veya varlik satamamasmdan olumsuz etkilenebilir.

Likidite, GSI’nin ticari faalivetleri bakimindan 8nemli bir unsurdur. Finansal
kuruluglarin yasadi basarisiziiklarm ¢ogunun agirhkl olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya
cikmis olmasmna bagli olarak likidite GSI igin kritik Sneme sahiptir, Teminatl ve/veya
teminatsiz borglanma piyasalarma erisilememesi, GSG'den veya diger igtiraklerinden (“Grup.
istirakleri”) fonlara erisilememesi, varliklarin satilamamast veya yatuimlann paraya
cevrilemeniesi, islemlerinin takasinin zathaninda gergeklésmemesi veya diger dngoriilemeyen
nakit veya teminat ¢ikiglari sebebiyle GSI'nin likiditesi zarar gdrebilir. Bu dururn, genel piyasa
veya ekonomi bozulmast veya tiglincit taraflara veya GSI'ye veya GSI’nin bagh ortakliklarina
etki eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSI’nin kontrol edemedigi kosullar sebebiyle ve
hatta piyasa katilimeilart arasinda GSI'in-veya diger _piya‘sa kattlimcilarmin daha biiyiik

GSJ, miisterilerine fayda saglamak ve kendi riskleri igin koruma saglamak iizere
yapilandirihmig Oriinler kullanmaktadir. GSI tarafindan elde bulundurulan finansal araglar ve
GSI’nim taraf oldugu stzlesmeler genellikle karmagiktir ve bu karmasik yaptlandire I_1111$.'ijr'ﬁn-]er'
genellikle, likidite stresi stz konusu oldugunda erisilebilecek hazir piyasalara sahip degildir.
GSP’nun yatirim ve finansman faaliyetlerinde; meveut olan varliklar sz konusu piyasalarm
snemli bir kismini olusturdugundan GS8I*nin pozisyonlarina. iliskin likiditesinin kisitlandign
durumilar olabilir.

Ayrica, bu tilir varliklara ydnelik genel bir likit piyasa bulunmadifinda ve herhangi bir
likidite veéya diger piyasa krizi halinde veya kurallardaki veya diizenlemelerdeki degisikliklere
kargilik ‘olarak ‘olmasi muhtemel olmak iizere, difer piyasa katihincian tarafindan ayni
zamanda normal sartlarda likit olan benzer varhiklarin satilmaya: cahsildif hallerde, GSI'nm
varliklart satma kabiliyeti zarar gorebilir. Ornegin, 2021 yilinda, birden gok: finansal kurulus,
ile bilyiik islem pozis_Yo_nlarma sahip_ olan bir yatirim y6netimi firmast temerriide ditsmiis olup,
bu durum sbz konusu pozisyenlarin dayanag: olan varliklarin fivatlarimin hizlica diigmesine
sebep olmugtur. {laveten, GSI’nin étkilésimde bulundugu takas kuruluslam, borsalar vé diger
finansal kuruluslar, zorlu piyasa kosullarmda dahi, mahsup haklar1 veya ek teminat talep etme
hakk1 kullanabilir ve bu durum GSI’nin likiditesine daha fazla zarar verebilir..

GSI da dahil olmak iizere bityiik finans kuruluslarina daha sik: likidite gereksinimlefi
getiren ok sayida diizenleme kabul edilmistir. Bu diizenlemeler, GST'nin biiytik miktarlarda
ve yiiksek ‘derecede likit-varltk tutmasini gerektirmekte veé GSI'nin fon saglama ve dagitma
esnekligini azaltmaktadur,
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4.1.1.2,GSI’'min_ticari faaliyetleri kredi piyasalarmdaki bozulmalardan veya likidite
eksikliklerinden olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

GSI veya GSG igin kredi marjlarmin  genigletilmesinin - yam sira, kredi
kullanilabilirligindeki belirgin diisiigler, GSI’nin teminatli ve _teminatslz_--_bor(;'lanma_ kabiliyetini:
gecmiste olumsuz yonde etkilemis. olup, gelecekte de etkileyebilir. GSI, teminatsiz
fonlamasinin ¢oguniugunu dolayli olarak, uzun vadeli borg ihrag ederek, banka istiraklerine
mevduat kabul ederek, hibrit finansal araglar ihra¢ ederek ve kredi limitleri yahut banka
kredileri elde ederek kendisini teminatsiz olarak finanse eden GSG'den elde etmektedir. GSI,
varliklarinim gogunu teminatli olarak. finanse etmeyi amaglamaktadir. Kredi piyasalarndaki
herhangi bir aksaklik, ticari faaliyetler igin finansman saglamayr daha zor ve daha mialiyetli-
hale getirebilir. GSI’min kuilamlabilir finansmaninin sinirh olmast veya GSI'min, operasyonlari
daha yiiksek bir maliyetle finanse etmeye zorlanmasi halinde, séz konusu kosullar, ticart
faaliyetlerin azaltiimasini gerektirmekle beraber, finarisman maliyetini artirabilir ki her ikisi de
bilhassa yatinmlar ve piyasa yapiciligint igeren ficari faaliyetlerde karlilig1 dastirebilir.

Birlesme, devralma ve bagka tiitlii stratejik islemlerle istigal eden miisteriler,
islemlerini finanse etmek igin genellikle teminatlt ve teminatsiz. kredi piyasalarindan
faydalanma imkénina giivenirler. Kullanilabilir mahiyette kredi eksikligi veya artan kredi
maliyeti, bilhassa bilyiik hacimii islemler olmak tizere, miigterilerin birlesme ve devralma
istemlerinin boyutunu, hacmini ve zamanlamasimi olumsuz ytnde. etkileyebilir ve GSI'nin
musteri faaliyetlerine bagl olmas: sebebiyle, GSI'min finansal damismanhik ve aracilik
vitklenimi faaliyétleri iizerindé.olumsuz etkiye sahiptir.

GSPrun kredi faaliyetleri, kredilere erisimdeki diistisler ve yiiksek kredi edinme
maliyetleri dahil olmak {iizere, kredi piyasalarindaki likidite eksikliginden olumsuz ySnde
etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir. Likidite eksikligi, fiyat seffaflifini azalur, fiyat
volatilitesini artirir ve. is_,:lem hacimlerini ve boyutunu kiigiiltiir ki buniarm tamamy, islem riskini
artirabilir veya bu faaliyetlerin karlihgini diisirebilir.

4.1.1.3.GSI, kredi derecelendirme notuiin indirilmesi veya kredi marjlarinin artmas
risklerine tabidir.

GSI, GSG'nin dolayli, tek ortakh ve faal bir istirakidir ve sermaye ve fonlama
bakimindan GSG'ye baghdiw. GSPnm ve GSG'min kredi derecelendirme notlan GSI'min
likiditesi bakimmdan énemlidir. GST'run ve/veya GSG'nin kredi derecelendirme notlarindaki
indirim, GSI'nin likiditesine ve rekabetei konumuna olumsuz yénde etki edebilir, borglanma
maliyetlerini  arftirabilir, sermaye piyasalarina erigimi veya GSG'den fonlamay
sinirlandirabilir veya bir takim alim satim ve teminata baglanmig finansman stzlesmelerindeki
belirli hitkiimler kapsamindaki yiikiimliikiikleri tetikleyebilir, Bu hitkiimler kapsaminda, karsi
taraflar tarafindan GSI veya GSG ile olan sdzlesmelerin feshedilmesine veya ek teminat talep.
edilmesine izin verilebilir. Alim satim veya temingtd bagtenmus finansman sozlesmelerinin
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feshi, GSG veya GSI tarafindan bagka finansman kaynaklarmim bulunmasirit veya kayda de_ger
nakdi odemelerin veya menkul kiymet hareketlerinin yapifmasini gerekli kilarak kayiplara
sebebiyet ve likiditeye zarar verebilir.

GSI'min ve GSG'nin uzun vadeli teminatsiz fonlama elde etme maliyeti hem GSI'nin.
hem GSGnin kredi marjlant ile dogrodan ilgilidir. GSI'min ve/veya GSGhnin kredi
marjlarindaki artiglar bu fonlamamn maliyetini belirgin 8lciide arttirabilir, Kredi marjlarindaki’
degisiklikler silrekli, piyasa odakli ve zaman zaman ngdrillemez ve yilksek diizeyde degigken
hareketlere tabidir. GSP’nin ve/veya GSG'nin ktedi marjlart ayni zamanda, GSI'nin ve)’veya
GSG'nin kredibilitesing yonelik piyasa algilarmdan ve GSGnin uzun vadeli boreuna referansl
kredi temerriit swaplarimin alicilarmin m'aliyet-lérindeki_ harcketlerden de etkitenir.. Kredi
temetriit swaplarina yonelik piyasanin agirt diizeyde degisken oldugu ve zaman zaman yiiksek
diizeydé seffafliga veya likiditeye sah i'p olmadig gériiimiigtiir.

_ GSI'nin kredi derecelendirme notunun indirilmesi veya kredi magjlarmin artinimas,
GSI*nm likiditesini ve fonlama maliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

4.1.2, Piyasa Riskleri

“Piyasa Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecelerine gore
stmiflandinimaktadir. Oncelikli olarak en dnemli risklerden stz edilmektedit.

4.1.2.1.GSPmn ticari faaliyetleri kiiresel finansal piyasalardaki kosullardan ve: genis
olarak ekonomik Kosullardan olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir.

GSI’nin ticari faaliyetleri yapilar geregi, dngoriilebilir kazanglar getirmemektedir,
Kiiresel finans piyasalarindaki kogullar ve genel olarak ekonomik kosullar GSI’nin ticari
faaliyetlerini, dogrudan veya miigteri faaliyetleri ile kredi itibari izerindeki etkileri aracilisyla.
pnemli &lgiide etkilemektedir. S8z konusu kosullar, aniden ve ofumsuz ydnde
degisebilmektedir.

GSP’nn finansal performarisi, yiiksek oranda is kollarinm faaliyet gdsterdigi cevreye
baglidir. Eiverisli bir faaliyet. ortam, diger faktSrlere ek olarak, genellikle yiiksek kiiresel
GSYH buyumesr seffaf, likit ve verimli sermaye piyasalari, diigiik enflasyon, yilksek is ve
yatirimer giiveni, istikrarli jeopolitik kogullar, agik diizenlemeler ve giiclit ig kazanglar
saglayan diizenleyici .kosullaf ve piyasa kosullari ile nitelendirilmektedir.

Elverigsiz veya belirsiz ekonomi ve piyasa kosullarina yol agan unsurlar: ekonomik
bilylime, ticari faaliyet veya yatirimet, i veya tiiketici giivenindeki diigiisler; potansiyel
resesyon hakkindaki kaygilar; misteri harcamalarinda ve borglanmia aliskanliklarindaki
degisiklikler; salgmlar; kredi ve sermaye kullanilabilirligi ile ilgili sinirlamalar veya kredi ve
sertnaye maliyetindeki artsslar; likit olmayan piyasalar; enflasyon, faiz oranlari, doviz kutu
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veya.temel emtia fiyati volatiliteleri veya temerriit oranlarindaki artislar; yilksek. seviyede
enflasyon ve stagflasyon; devletlerin temerriidii ile ilgili endiseler; mali politika.veya para
politikasina iliskin belirsizlik; vergi kapsami ve vergiyle ilgili belirsizlik ve yasal diizenlemeler
ile ilgili diger degisiklikler; uluslararas: ticaret ve seyahate glimriik vergileri veya baska
sinirlamalar getirilmesi; kendi yurtici piyasalar1 disinda menkul krymet ihrag eden ihrageilarin
ihrag islemlerine veya bu menkul kiymetler {izerinde islem yapilmasma sirlama getiren
kanunlar ve yasal diizenlemeler; yurtiginde veya uluslararas: Slcekte gerilim veya husumet
patlak vetmesi, tertrizm, nilkleer silahlarm yayilmas, siber _giivenlik tehditleri veya saldirifar
ve kiirese! iletigim, enerji iletimi veya ulasim aflarin1 bagka tiirlt kesintiye ugratma veya
kisitlama bigimleri veya diger jeopolitik istikrarsizlik veya belirsizlik halleri; yatirimeitann
sermaye piyasasina olan __g__ﬁVenin’i' azaltan kurumsal, siyasi veya bagka tiirlli skandal lar; ekstrem
hava olaylart veya difer dogal afetler veya sal glnlar veya bu veya baska faktérlerin bir araya
gelmesidir. | | |

Finansal hizmetler sektoril ve menkul kiymet piyasalari ve diger finansai piyasalar,.
gecmiste neredeyse ttim varlik siiflarinin degerlerinde meydana gelen belirgin dusiisler, ciddi
likidite eksikligi ve kredi alanlarin yiiksek seviyelerdeki temerriitlerinden, Snemli Slgtide ve.
olumsuz yonde etkilenmistir. Bununla. beraber, faiz oranlari, enflasyon ve diger ber¢lanma
maliyetlerindeki aktiiel ve potansiyel artiglar ile COVID-19 vakalarinin yeniden canlanmas:
hakkindaki kaygilar, , Avrupa ile ilgili kaniu borcu riski ve bunun Avrupa bankacilik sistemi
tizerindeki etkisine iligkin endiseler ve uluslararas: ticaretteki sinirlamalar, zaman zaman
mitisteri faaliyeti seviyelerini olumsuz y&nde etkilemistir.

Ekonomik, sivasi vé piyasa faaliyetlerine iligkin genel belitsizlik ve diizenlemelerle
ilgili refornilarin kapsami, zamanlamasi ve etkisi, bliyiik oranda bu belirsizlik sebebiyle
tiketici gliveni, yatirimer gliveni ‘ve icra kurulu bag_k_-amna: olan giivenin diigiik olmasi ile
birlikte, gecmiste miisteri faaliyetlerini olumsuz ySnde etkilemistirki bu, GSI’min birgok ticari
faaliyetini de olumsuz yonde etkileyebilir. Dissiik volatilite dénemleri-ile ylksek volatilite,
donemlerinin, likidite eksikligi ile bir araya gelmesi, GSI’nin piyasa yapicihg) faaliyetleri
tizerinde zaman zaman olumsuz bir, etki yaratmistir.

ABD'nin uluslararasi ticaret. ve yatirum politikalarlnda, ozellikle &nemli ticaret
ortaklatiyla vapilan yahut Onerilen degigiklikler, son yillarda finansal piyasalar olumsuz
etkilemigtir. Dévam eden yahut tirmanan. gerilimler, ABD veya diger lilkeler ‘favafindan
uluslararast ticareti ve yatinmi bozabilecek ve finansal piyasalari olumsuz ydnde
etkileyebilecek bagka adimlarn atilmastyla sonuglanabilir. Bu eylemler, digerlerinin yam stra,
ekonomik yaptirimlarin, gimritk vergilerinin veya kambiyo Snlemlerinin uygulanmastni, ABD.
Hazine: tahvillerinin bilyilk Slgekli satisini veya simr dtesi ticaret, yatirm. veya bilgi veya.
teknoloji transferine iligkin diger kisitlamalart igerebilir. Bu tarz gelismeler GSI’nin veya GSI
miisterilerinin faaliyetlerini olumsuz etkileyebitir.
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Genel olarak finansal kurulug getirileri ve ayrica GSI’nin kazanglari; gelecekte bir
finansal kriz yasanmasi durumurida finansal kuruluglara saglanan hilkiimet desteginin,
hiikiimet destegi stirdiiriilen iitkelerdeki finansal kuruluslara kiyasla hissedilir bir seviyede

olmamas: nedeniyle artan finansman maliyetlerine kismen bagh olarak olumsuz ydnde

etkilenebilir, Ayrica, piyasakatilimeilart ve piyasa uygulamalar: ve yapilari geligen diizenleyici
cercevelere uyum sagladikca, finans piyasalarindaki likidite gegmiste olumsuz ydnde
etkilenmistir ve gelecekte dé olumsuz yonde etkilenebilecektir.

Ocak 2023'te ABD'nin Odenmemis borcu yasal limitine ulasinis ve ABD HazZine
Bakanligi, ABD'nin yukumluluklermde temerriide diigmesini nlemek igin olagantstil tedbirler
almaya baglamustir. Kongre borg tavanni yitkseltmezse, ABD, finarisal piyasalarda ayrimaz
bir rol oynayan Hazine menkul kiymetleri de dahil olinak iizere yikiimliiliklerinde temerriide
diigebilit. ABD'nin temerriide diigmesi, piyasada daha. énce goriilmemis. bir dalgalanma ve
likidite azhgma, isiemlerin takasi ve mutabakatina iliskin- operasyonel risklerin artmasina,
miisteriler ve diger taraflarla marj ve diger anlasmazhklara, ABD. Hazine tahvillerine yatirim
yapan para piyasasi fonlari da dahil olmak iizere yatirmmeilarin elumsuz etkilenmesine,
ABD'nin kredi notunun -derecesinin diigiirlilmesine, faiz oranfarinda ve bor¢lanma
maliyetlerinde daha fazla artiga ve ABD'de veya diger ekonomilerde resesyona neden olabilir.

ABD temerriide diigmese bile, bor¢ tavanina iliskin belirsizligin devam etmesi, ABD'nin kredi

notunun derecesinin  diisiiriilimesine. neden olabilir; bu da piyvasa kosullarini olumsuz
etkileyebilir, marj anlasmazliklarma, faiz oranlarinda ve borglanma maliyetierinde daha fazla
artiga yol agabilir ve GSI da dahil olmak {izere piyasa katihmecilari arasinda 6nemli operasyonel

degisiklikler gerektirebilir. Federal hiikiimetin kredi notunun derecesinin diigiiriitmesi, repo.
anlagmalari, menkul krymet ddiing alma ve verme ve tipik olarak ABD Hazinesi veya ajans.
yiikiimliilitkleri ile teminatlandittlan diger finansman piyasalarmi da Snemli derecede ve

olumsuz olarak etkileyebilir. Ayrica, eyalet bonolarinin yani sira, ABD hitkiimetinin veya ABD
hitkiimeti veya kurumlari ile ilgili kurumlar tarafindan ihrac edilen menkul kiymetlerin veya

bu kurumlarin diger yiikiimlilikklerinin gergege uygun degeri, likiditesi ve kredi dereceleri de.

benzer sekilde olumsuz olarak etkilenebilir.

Finansal piyasalardaki olumsuz gelismeler, GSI'nmn, doBast geregi ongériilebilir
kazanglar getirmeyen ve Kiresel finansal piyasalardaki kosullarindan ve ekonomik kogultardan
dnemli dicitde etkilenen ticari faaliyetlerinin kredibilitesinin diigmesi gibi, GSI i¢in olumsuz
etkilere yol agabilir.

4.1.2.2.GSI’'nn ticari faaliyetleri, dzellikle GSI’min “uzun” pozisyona szhip oldugu ve

younetilen varhklarmin deferine gbre iicret aldifi veya teminat aldign veya
yatirdi), varhklarin degerinin diigmesinden olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de
etkilenebilir.

GST’nm faaliyetleri agirlikli olarak borglanma sehetleri, kredilet, tiirevler, ipotekler, 6z
kaynaklar (6zel sermaye- dahily ve diger varlik{ siiflarinn ¢§gunlugunda net "uzun”
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pozisyonlar igermektedir. Bunlar arasinda, GSI, doviz bazli piyasa yapiciligs faaliyetleri de
dahil olimak tizere, miisterilerin faaliyetlerini kolaylagtirmak adina asli olarak hareket ederken
veya faiz orani ve kredi tirlinlerindeki 'pozisyonl_a'r_l korumak icin biiyiik miktarlarda sermaye
taahhiit ederken ve doviz, emtia, hisse senedi ve ipotekle ilgili faaliyetler araciligiyla aldigt
pozisyonlar da yer almaktadir. Bununla beraber, GSI, benzer varlik. simflarma yatiemm
giinliik bazda gergege uygun olarak degerlenir ve GSI, varlik degerlerindeki disiislere karst
“risklerini etkin sekilde korumadik¢a”, bu diisiigler, kazanc¢lart dogrudan ve aninda étkiler.

Belirli- durumlarda (bilhassa kredi iiriinleri ve 8zel sermaye iiriinlerinde veya serbestge
islem gormeyen veya yerlesik ve likit isiem_ piyasalarindan _yoksun. olan diger menkul kiymetler
stz konusu oldugunida), bu tiir risklerden korunmak miimkiin veya ekonomik olmayabilir ve
bunun yapilabildigi Slgiide riskten korunma etkili olmayabilir veya GSI'mn vathklarm
degerlerindeki artiglardan kar elde etme becerisini oldukga azaltabilir. Varlik fiyatlarinda
'yasanan ani -distisler ve bilyitk dalgalanmalar gecmiste belirli varliklarin islem piyasalarinda
tnemli kisitlamalara veya piyasalarm tasfiyesine yol agmig ve gelecekte de-yol agabjlecek olup,
bu durum bu tiir varhiklarm satismin, finansal risklere kargt korunmasmin veya degerlemesinin
zorlagmasi sonucunu dogurabilir. -GS, GSI'nin aracilik ettigi menkul kiymet halka arzlar da
dahil olmak Uzere, iglem yapilan piyasalarin bozulmast. veya iglevini kaybetmesi nedeniyle
zaman zaman zarara grayabilir. Varliklarin satilamamas: veya finansal risklere kargi etkin bir
sekilde korunamarnasi, GSI'nin bu filr pozisyonlardaki kayiplan sirlama becerisini
azaltirken, varhiklarin degerlemesindeki zorluk, GSI'niti sermaye, likidite veya kaldirag
oranlarint, fonlama maliyetlerini ve sermaye dagitma yetenegini, ‘finansman maliyetferini ve
ilave sermaye saglama kabiliyetini gegmiste olumsuz yonde etkilemistic ve gelecekte de
olumsuz yénde etkileyebilir.

Déviz bazli piyasa yapieth g1 faaliyetierinde GSI, diigiisteki bir piyasada menkul kiymet
satin almak da dahil olmak iizere, menkul kiymetler borsas1 kurallarima gore diizgiin sekilde
igsleyen bir piyasa saglamakla yiiktimlidiir. Varlik degerlerinin diisiiste oldugu piyasalarda ve
oynak piyasalarda, bu durum, kayiplara ve likidite ihtiyacinin artmasma neden olmaktadir.

GSI'min  yikimliliklerine destek  olimiak amaciyla teminat ‘sunulmakta elup;
miigterilerin ve karsi taraflarin yitktimliliiklerini kargilamiak amaciyla dateminat alihmaktadur.
Teminat olarak sunulan varliklarin degerinde veya teminati sunan tarafin kredi notlarinda
diigiis meydana geldiginde, teminat: sunan tarafin ek teminat sajlamasi veya miimkiinse ticari
pozisyonunu diistirmesi gerekebilir. Bir aract kurum hesabiyla baglantili “teminat tamamlama
¢agrisr” buna bir 8rnek teskil eder. Bu nedenle, teminat olarak kullanilan varlik siniflarinin
degerindeki diigiigler, fonlama pozisyonu maliyetinin arthift veya pozisyonun diigtugi
anlamma gelmektedir, Teminati saglayan tarafin GSI olmasi, maliyetleri artirgp, karhihgi
diigiirebilirken, teminats alan tarafin GSI olmasi da, miisteriler ve kars: tarafiarla yapilan is
sevivesini diistirerek, Karlilig1 azaltabilir,
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Burunla beraber, oynak veya daha az likit piyasalar, varliklasin deferlemesini
zorlagtirarak, varhk degerleri ve gerekli teminat seviyesi lizerinde maliyetli ve zaman alan
anlasmazliklara ve yeterli teminatin alinmasmdaki gecikmelerden dtiirii teminat alacak taraf
icin artan kredi riskine neden olmaktadir. GSI'min teminat lizerindeki haklarm kullamimi
simirlandirdi31 durumlarda, teminatin degerinde veya likiditesindeki ani dislisler, kredi izleme,
fazladan teminatlandirma, ek teminat talep edebilme giicll veya altta yatan yikiimiiligin geri
ddemesini zorlama giiciine ragmen, bilhassa, yitkiimliiliigli koruyan tek bir tentinat tiirii s6z
konusu olduginda, GSI igin Snemli zararlara neden olmustur ve gelecekte de olabilir. Ayrica,
GSI, yasal belgelerde haklarin kullaruminin surlandirilmasina izin verilmedigi, séz konusu.
islemin kanun ihlali de dahil olmdk iizere usulsiiz bir gekilde yiirlitildiiii veya bu iglemin, bir
miigteri yahut kargi tarafin -ticari faaliyetinin sonlanmasina neden oldugu iddialari ile
kargilasabilir.

Yukarida agiklanan faktérierden herhangi biri, GSI'nn nemli kayiplar yasamasina yol
acabilir ve GSI'nin operasyonlarinin sonuglarmi olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1,2.3.Enflasyonun GSI'nin ticari faaliyetleri, faaliyet sonuclart ve mali durumu
iizerinde olumsuz bir etkisi olmustur ve olmaya devam edebilir.

Enflasyonist baskilar diinya genelinde ekonomileri, finansal piyasalari ve piyasa
katilimcilarint etkilemistir. Enflasyonist baskilar GSI'rimn belirli faaliyet giderlerini artirmis ve
titketici dayarliigim ve yonetlcl guvenml olumsuz etkilemistir. Merkez bankalarinin
enflasyonist baskilara verdig tepkiler de piyasa faiz oranlarmin ylikselmesine neden olmus, bu
da, sirastyla; finansal piyasalarda, dzellikle de borg yilklenimi islemleri ve ipotekli konut
kredisi isfemlerinde daha diisiik faaliyet seviyelerine katkida bulunmus ve GSI'mn hisse senedi
ve borg ya‘urlmlartm olumsuz etkileyen belirli finansal varliklaimn degerlerinin diigmesine
neden olmustur Yiiksek faiz oranlari ‘GSI'min borglanma maliyetlerini artirmaktadir,
Enflasyonist baskilar devam ederse, GSI'nin giderléri daha da artabilir; GSI'nmn szeltikle borg
yuklenimi olmak fizere belirli iglerinin faaliyet seviyeleri diisiik sewyeierde kalabilir veya daha
da duscblhr GSI 'nin falz glderleri GSI'mn falz gehrlermden daha hizl artarak. GSI'mn net falz-
_saglay_abll_lr, denetlm altndaki varhklar. du§_erek ydnetim ve dlger ucret]er: azaltablllr dunya
genelinde ekonomiler resesyon yasayabilir; ve GSI genel olarak tercih edilmeyen bir ekonomik
vé piyasa ortammda faaliyet gostermeye devam edebilir.

4.1.3. Kredi Riskleri

“Kredi Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecelerine gore
sintflandirilmaktadir, Oncelikli olarak en Snemli risklerden soz edilmektedir.
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4.1.3.1.GSP’min  ticari faaliyetleri, karhiligh -ve likiditesi, iiciincii taraflarin kredi
kalitesindeki diisiisten veya temerriitlerinden olumsuz etkilenebilir.

GSI, nakif, menkul kiymet veya diger bir varlik cinsiriden borglu olan ii¢lineii taraflarca
yikiimliilitklerinin yerine getirilmemesi riski ile karg kargiyadir. Bu taraflarca, iflas, likidite
eksiklifi, operasyonel ariza sebebiyle veya baska sebeplerle GSI'ye kargt olan
yitkiimlilikklerinde témerriide” ditstilebilir. Onemli bir piyasa katilimcisinin iflast veya bu tiir
herhangi bir kurulugun temetride diigmesine yonelik kaygilar dahi diger kuraluglar tarafindan
onemli likidite problemlerinin, kayiplarin veya temerriitlerin yasanmasina yol agabilir ve bu da
GSI’y1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI aym zamanda, Uciineil taraflar kargisinda sahip oldugu haklarin her durumda
uygulanabilir nitelikte olmayabilmesi riski ile karst karsiyadir. llaveten, tirey islem
sdzlesmeleri ve kredi stzlegmeleri kapsamindaki GSI'ye kars: olan yUkiimliilitklerinin teminat
altma alimmasi igin tiglincii taraflarca verilen teminatlarin degerindeki herhangi bir bozulna da
dahil olmak iizere, menkul kiymetleri veya yitkiimliiliikleri GSI tarafindan elde tutulmakta olan-
ficiineii taraflarmn kredi Kalitesindeki bozulma kayiplara yol agabilir vé/veya GSI’mn bu menkul
kiymetleri veya yiikimlitliikleri likidite amaglar igin yeniden ipotek étme veya bagka gekilde
kullanma kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GSI’nn Karsi taraflarmm kredi notlarindaki kayda deger asagi yonlii degisiklik' de
GSPritn sonuglart tizerinde olumsuz etkiye sahip olabilir. GSI tarafindan finansal zorluk
yasayan Karst taraflardan ek teminatlartn talep edilmesine pek ¢ok durumda izin verilmekle
birlikte, GSFnin alma hakkina sahip oldugu teminatin tutar: ve rehin edilen varliklarm degeri
bakimindan uyusmazliklar ortaya gikabilir. S8zlesmelerin feshi ve teminatin paraya cevrilmesi,
GSTy1, sahip oldugu haklarin uygun olmayan bir sekilde kulianildigina dair hak taleplerine
tabi kilabilir. Temerriit oranlari, not indirimleri ve teminatin degerlemesi bakimindan Kargl
taraflarla yasanan uyusmazliklar, piyasa stresi, artan oynakhk ve likidite azlig1 56z konusu
oldugunda genellikle belirgin diizeyde artmaktadir.

4.1.3.2.Risk yogunlasmasn, GSP’min piyasa yapicihgindaki, araciik - yuklemmmdekl
yatimm ve finansman faaliyetlerindeki belirgin kayiplara ynelik potansiyeli
arttirir.

Bu islemlerin sayis1 ve boyutu, GSI’nin belirli bir dénemdeki faaliyet sonuglarma etk
etmistir ve gelecekte de etki edebilecektir, Buna ek olarak, yogunlasmis risk sebebiyle,
ekonomik kosullar ve piyasa kogullart rakipler igin genel olarak lehte oldufu durumlarda bile
GSI kayiplara maruz kalabilecektir. Kredi piyasalarindaki bozilmalar, bu kredi risklerinin
etkin veya ekoriomik bir sekilde riskten korunmaya tabi tutulmasint zorlastirabilir.

Ticari faalivetin olagan seyri sirasinda, GSI, belirli bir karst taraf; kredi alan, (ihragg
devletler de-dahil) ihraggr veya cog'raﬁ bolge veya AB£ibi ilgi§ tilkeler grubu karsisinda kredi
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riski yogunlagmasina tabi olabilecek olup, bu tiir kurulugfarin herhangi bir bagarisizligi veya
not diisiirtilmesi veya temerriidi, GSI’'nuin ticari - faaliyetlerine, dnemli olabilecek sekilde
olumsuz olarak etki edebilir ve GSI tarafindan limitlerin belirlendigi ve miinferit kurulusiar,
sektorler, iitkeler ve bolgeler karstsindaki kredi riskinin seviyesini izledigi sistemler
ongorilldiigil sekilde islemeyebilir. Avrupa Piyasa Altyapis: Dilzenlemesi ve Dodd-Frank Wall
Street Reformu ve Tiiketiciyi Koruma Yasasi da dahil olmak iizere, mevzuat reformilars, belirli
takas merkezleri, merkezi kayit kuruluglar1 veya borsalar vasitastyla alin satim faahyctmm
artan merkezilegtirilmesine yol agmigtir ve bu durum, GSI'nin bu kuruluglara iligkin risk
yogunlagmasini belirgin diizeyde arttirrmgtir. GSI, kendi faaliyetleri 'ka_p‘saminda birgok farkh
sektbr, karsi taraf ve iilkeden etkilenmekte olup, bununla birlikte finansal hizmetler
faaliyétlerinde bulunan karsi taraflarla, Srnegin aracilar ve tacirler, ticari. bankalar, takas
merkezleri ve borsalar, yitksek hacimde islem gergeklestirilmektedir. Bu da piyasa yapicihgl,
aracthk yiiklenimi ve yatirim faaliyetlerinde dnemli kayiplara yoneiik potansiyeli artiiran soz
konusu karst taraflara iliskin belirgin bir kredi yogunlagmasina sebep olmustur.

4.1.3.3.GSI, tiirev arag istemlerinin belgelendirilmesinde veya takas siirecinde yaganan
gecikmelerle baglantili risklere maruz kalmaktadir.

GSJ, kredi tiirevleri de dahil oimak iizere, cok sayida tiirev-islemlere taraftir. Bu tilrev
araclarin birgogu miinferiden miizakere edilmistir ve standart digtdir ve bu da pozisyonlardan
¢ikis vapilmasini, pozisyotilarin devir veya tasfiye edilmesini zorlagtirmaktadir. Birgok kredi
tiirevi kapsaminda $demenin almmasi amactyla GSI tarafindan dayanak menkul kiymetin,
kredinin veya diger yukumlulugun kar§1 tarafa- teslim edilmesi ®ngdriilmektedir. Bazi
durumlarda, GSI, dayanak menkul kiymeti, krediyi veya diger yiiktimliiliigh elinde
bulundurimamaktadir ve dayanak menkul kiymeti, krediyi veya diger yikiimliiltigii elde
edemeyebilir, Bu durum, sz konusu sézlesmeler kapsamindaki ddemeler ile- ilgili olarak
GSI'nin hak kaybina ugramasina sebebiyet verebilir veya iligkili kredi riski ve operasyonel
riskle ddemede gecikmelerin yan sira GSI igin artan maliyetlere yol agabilir.

Ulnslararas: Swap ve Tiirev' Araglar Birligi Evrensel Tasfiye Erteleme Protokoliiniin
("ISDA Evrensel Protokolii”) ve Uluslararasi Swap ve Tirev Araglar Birligi 2018 ABD
Tasfiye Erteleme Protokeltiniin (birlikte, "ISDA Protokolleri") imzacisi olarak, GSI, karg:
taraflara karg fesih haklarmi ve dig ger yasal yollari kullanamayabilit. Stz konusu rejimin henilz
test edilmemis olmast sebebiyle, herhangi bir fesih olayl yaganmast durumunda gesitli risklere
veya kayiplara maruz kahnabilir; ancak islemler derhal tasfiye edilmis olsayd1 soz konusu
risklere ve 'kay-lplara.m'aruz kaltnmas beklenmeyecekti. ISDA Protokollerinin ve bu kurallar
ile diizenlemelerin etkisi, repo- sézlesmelerine ve tiirev sozlesmeler olmayan diger araglara
kadar uzanmaktadir.

Tiirev sdzlesmeler ve iiglincit taraflatla yapilan diger islemler kars: taraflarca daima

teyit edilmemekte veya zamarnda sdenmemektedir. Islem teyitsiz kalmaya devam ettigi
sirada veya Sdemedeki herhangi bir gecikme sirasinda, GSI, artan kredi riskine ve operasyonel
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riske maruzdur ve herhangi bir temerriit halinde, sahip oldugu haklarin kullaniimast dahazor
hale gelebilir,

Ilaveten, daha genis bir yélpazede dayanak kredi ve diger araclari igeren yeni karmasik
tirev iriinler olugturuldukea, dayanak stzlesmelerin sartlarina iliskin uyusmazliklar ortaya
¢tkabilir ve bu da GSI'nin, bu tiriinlerden kaynaklanan risk tutarlarini etkin bir gekiide yonetme
kabiliyetine zarar verebilir ve GSI’y1 artan maliyetlere maruz birakabilir. Kredi tiirevierinin ve
diger tezgah Ustil tiireviérin merkezi takasim gerektiren mevzuat hitklimleri veya standart hale
getirilmis tirrevlere yonelik piyasa yonelimi, bu islemler ile iliskili riskleri azaltabilecek
olmakla birlikte, belirli duramlarda GSI'nin, miisterilerin ihtiyaglarma en uygun olan tirevler
pelistirme ve kendi- risklerine  karst korunma saglama kabilivetini sinirlandirabilecek -ve
GSP'nin karlthgina olumsuz yonde etki edebilecektir. Ayrica bu hitkiimler merkezi takas
platformlarina y'd_neiik- kredi riskini arttirmigtr,

Genel olarak, tiirev arag islemlerinin belgelenmesindeki veya takasindaki gecikmeier
GSI'yi kredi riskine ve potansiyel kayiplara maruz birakabilecektir.

4.1.4; Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler

“Mevzuata iligkin ve Yasal Riskler” kategorisinde yer alan riskler; Snem derecelerinie
gore siniflandiriimaktadir. Oncelikli olatak en énemli risklerden 56z edilmektedir.

4.1.4.1.GSP’mn ve miisterilerinin ticari faaliye'tleti_, diinya genelinde kapsaml ve yaygin
yasal diizenlemelere tabidir.

GSL,. finansal hizmetler sektSriiniin bir katilimeist ve sistematik Sneme sahip bir
finansal kurulugun istiraki olarak, bilhassa Birlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de ve Goldman
‘Sachs Grup'un bir istiraki olarak- ABD'de ve diger belirli yarg: yetki bolgelerinde, kapsamh
dilzenlemelere tabidir, GSI, faaliyetlerini yliriitmekte oldugu titm yarg) yetki bSlgelerinde, tzel
hukuk davalarinin yani sira, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar ve vergi makamlan
tarafindan ciddi bir miidahale riskiyle kargt kars_lyadlr. Pek gok dutumda, GSI’nin faaliyetieri,
farkli yarg: yetki bolgelerinde birbiriyle gakisan ve birbirinden dyn diizenlemelere ‘tabi
olmustur ve olmaya da devam edebilecektir. Digerlerinin yan sira, kolluk makamlar,
diizenleyici kurumlar ve ozél taraflarca GSI'mn kanun ve diizenlemelere uygunlugunun
sorgulanmas1 sonucunda, GSI veya ¢alisanlart para cezasina, cezal kovusturmaya veya
yaptirima tabi tutulmus, belirli ticari faaliyetlerde bulunmalan men edilmis, daha yitksek
sermaye gereksinimleri de dahil olmak {izere, ticari faaliyetleri agtsindan sart veya smirlamalar
getirilmis yahut yeni veya Onemli dlgiide daha yilksek vergilere yahut faaliyetlerinin
viiriitiilmesiyle baglantili veya galiganlartyla ilgili yeni veya dnemli Slgiide daha yiiksek diger
resmi Ucretlere tabi tutulmug. ve tutulabilecektir. Bu smirlamalar veya sartlar, GSI'nit ticari
faaliyetlerint siiirlandirabilir ve Karliligim olumisuz yonde etkiIeyebilir.
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GSI'nin ticari faaliyetlerinin kapsamt ve katlilif1 lizerindek: etkiye ilaveten, kanunlara
ve diizenlemelere ginii gliniine uyim saglamak, GSI'min st diizey liderlerinin ve GSI'min
karliligim olumsuz yonde etkileyebilecek nitelikte olan, atanmig ¢ok sayida uyguriluk ve diger
raporlama personeli ve operasyonel personelin ciddi zaman harcamasm gerektirmiy ve
gerektirmeye devam edecektir.

GSI’'min ve rakiplerinin gelirleri ve karlihgi, sermaye, kaldirag, asgari likidite ve vzun
vadeli fonlama seviyeleri, ¢oziimleme ve kurtarma planiamasi, tlirev takasi ve marj kurallar
ile ilgili gereklilikler ve mevzuata dayali denetim seviyelerinifi yam sira, finansal kurulugtarin
yiiriitebilecekleri ticari faaliyetler ve izin verilmesi halinde, bu ‘ticari faaliyetlerin nasil
yuiriitilebilecegine iligkin simirlamalardan etkilenmistir ve etkilenmeye devam edecektir.
GSI’nin ticari faaliyetlerine uygulanan kanunlar ve yasal diizenlemeler genellikle karmasik
olup, pek ¢ok durumda GSI'mn, 56z konusu kanun ve yasal diizenlemelerin ticari faaliyetlering
uygilanmastyla ilgili yoruma dayals kararlar almasi gerekmektedir.. |

Yeni kanunlar veya. diizenlemeler yahut sermaye, likidite, kaldirag, uzun vadeli borg,
TLAC ve marj gereklilikleri, diger ticari teamiillerle ilgili kisitlamalar, raporlama
gereklilikleri, AB Banka Kurtarma ve Cozumleme Direktifinin uygutanmas: ile ilgili
gereklilikler, GSI veya GSG'yi kapsayabllecek nitelikte, finansal koruluglarin sinirl bir alt
kiimesine uygulanan tazminat kisitlamalart ve vergi yikleri (finansman boyutu, ySntemi,
faaliyetler; cografya veya diger kriterlere gbre) dahil olmak tzere, GSI'nin faaliyetleri ve
GSI’nin miisterilerinin faaliyetleri icin gegerli olan meveout kanun veya diizenlemelerin
yorumlanmasinda veya uygulanmasindaki degisiklikler, bu yeni kanun ve diizenlemelere veya
meveut kanun veya diizenlemelerin uygulanmasindaki degisikliklere uygunluk, GSI'mn,
benzer sekilde etkilenmeyen diger kuruluglarla etkili bir sekilde rekabet etme becerisini
olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica, finansal kuruluglarm véya piyasa katthmcilannim, pay
transferlerine, pay repo islemlerine ve difer finansal islemlere yonelik vergiler gibi tabi
tutulduklar diizenlemeler, piyasa faaliyet seviyelerini, dolayisiyla da GSI'min faaliyetlerini
olumsuz ydnde etkileyebilir. Vergi kanunlari gibi, kanun ve yasal -diizenlemelerdeki
deg'is_iklikle'r, stz konusu kanun veya.yasal dilizenlemelerin finansal hizmetlere ve finansal
kurumlara uygulanma sekline veya GSI'nin kurumsal yapisina veya bu hizmetlerin saglandigt
yere bagli olarak, GSI lizerinde orantisiz bir etkiye sahip olabilir.

Bu gelismeler, GSI'nin etkilenen yargl yetki bﬁ'ige’lerindeki' karlihgini etkileyebilir
veya hatta bu yarg1 yetki bélgelerinide tiim veya bel irli faaliyetleri yiiriitmeye devarm etmesini
maliyetli bir hale getirebilir veya GSI'nin, degisen ticari-teamiiller ile iligkili ciddi maliyetler
altina- girmesine, faaliyetlerini yeniden yapilandirmasina, tiim veya belirli faaliyetlerini ve
galisanlarim bagka yerlere tagimasina veya GSI'nin finansman maliyetlerini olumsuz ydnde
arttirmasina veya aksi halde pay sahiplerini ve alacaklarins olumsuz yénde etkileyecek gekilde
sermayé artirimi veya varhiklarin tasfiyesi dahif olmak tizere, gegerli sermaye gereksinimlerini
yerine getirmesine neden olabilir..
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Dahayiiksek sermaye gereksinimleri, likidite yeterlik orani, net istikrarlt fonlama oran,
uzun vadeli borg ve TLAC ile ilgili gereklilikler uygularimasi ve Veolcker Kural: gergevesinde
yatirim fonlarina sponsor olunmasinin ve yatiwim fonlart ile dzsermaye kutlanmifarak alim satim
yepilmasinm veya ‘yatmm fonlarina yatmm yaptlmasmin yasaklanmasi, bilhassa, bu
gerekIiliklerin, GSI'nin rakipleri igin gegerli olmamast veya esit Sl¢iide uygulanmamiast yahut
yargl yetki bolgeleri arasinda ayni gekilde uygulanmamas, GST'min karhhigim ve rekabet
konumunu olumsuz y&nde etkileyebilir. Aralik 2017*de yayimlanan kredi ve operasyonel risk
sermayesi standartlari ve Ocak 2019°da yayunlanan piyasa riski sermaye standardi da. dahil
olmak iizere Basel Bankacilik Gozetim Komitesi’nin standartlarinin uygulanmasimin bit
sonucu olarak GSI daha yliksek veya daha siki sermaye ytikiimliiliklerine veya diger yasal
yilkiimliilitklere. tabi olabilir.

GS! aynica miigterilerine, calisanlarina veya bagkalarina ait bilgilerin gizliligiyle ilgili,
Genel Veri Koruma Tiiziigii gibi kanun ve ditzenlemelere tabidir ve bu kanuri ve diizenlemelete
uyulmamasi, GSI'nmn sorumiulugu- ile sonuglanabilir ve/veya itibar zararma ugratabilir.
Gizlilikle ilgili yeni kanun ve duzenlemeler uygulandikga, GSU'nin bu tir kanun ve
diizenlemelere uymiasi igin gereken zaman ve kaynaklar ile GSI'min veri ihlali durumunda
uygunsuziuk ve raporlama yitkiimlitliklerine ydnelik potansiyel yakumliiligs ciddi slciide
artabilir.

Bununla beraber, GSI'nin faalivet gosterdigi yargs bolgelerinde, GSI'nin faaliyetlerini
etkileyen gbzetim, sifreleme ve verilerin {ilke iginde depolanmasi (on-shoring) ile ilgili kanun
ve diizenlemelér artmaktadir. Bu kanun ve diizenlemelere uygunluk, GSI'nin bilgi giivenligine
yonelik politikalarnn, prosediirlérini ve teknolojisini  deigtirmesini gerektirebilir ki
digerlerinin yam sira, bu, GSI'y1 siber saldirilar ve suistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzlugu
veya kaybina karg1 daha agik hale getirebilir. Finansal kurulugun, miisterisinin bulundugu
faaliyetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa dahi, diizenleyici kuramiarin ve mahkemelerin,
finansal kurulusun kendi milsterisinin kanuna aykiri eylemini tespit etmis olmas: gerektigini
kararlagtirdiklan hallerde, bu diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, misterilerinin kanuna
aykin eylemlerinden zaman icerisinde artan -oranda finansal Kuruluslart sorumlu tutmaya
calismaktadirlar. Diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, finansal kuruluslarin veya finansal
kuruluglarin ‘kontrolii altindaki fonlarin yatinma sahip oldugu, ancak aktif olarak
yonetmediKleri kuruluslarin faaliyetleri igin “"denetleyici" sifatiyla gittikge daha gok
yikiimliiliik distlenmislerdir. Bunurila beraber, diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, bu tiir bir
vazifesinin bulundugu varsaymayan kars taraflara "miitevelli” yiikiimliilikleri tesis etreye
devam etmektedir. Bu tiir girisimler ne kadar bagarih olursa, aracilik, takas, piyasa yapicihgy,
-ana aracilik, yatirim ve diger benzeri faaliyetierin maliyeti ve bunlarla iligkili yikomliilikler
de o denli dnemli dl¢tide artabilir. GSI, mali damsman veya yatirim danisman stfatiyla hareket
etmesi ile ilgili veya bireysel, kurumsal, devlet veya yatirm fonu misterilerine yonelik diger
rollerdeki "miitevelli” yitkiimliliiklerine sahip -oldugu takdirde, bu tiir yﬁkﬁmliilﬁk]etin
herhangi bir sekilde ihlali veya hatta ihlal edildigine dair iddia, Snemli mahiyette olumsuz
kanuni, diger yasal dilzenlemelerle ilgili ve itibari sonuglar dogurabilir..
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Aynca -GSl dizenleyici kurumlaria: yapilan ‘mutabakatlara, diizenleyici kurumlarin
emirlérine ve goriiglerine tabi olup, bunlar gesitli iyilestirme faaliyétlerini zorunlu tutmaktadir.
Stz konusu iyilestirme faaliyetleri, ise alimlar da dahil olmak iizere: GSI tarafindan &nemli
kaynaklar ayrilmasini ve yeni kontrollerin, politikalarin ve prosediirlerin isleyiginin ve
etkinliginin test edilmesini gerektirmektedir.

-4,1.4.2.Potansiyel ¢ikar catismalarinin uygun bir sekilde saptanmamasi ve ele
almmamasi, GST’'nia ticari faaliyeflerine olumsuz yonde tesir edebilir,

GSG'nin ticari faaliyetlerinin ve miisteri tabahinin genis kapsamli olmasi sebebiyle,
belirli bif miigteriye ‘surulan hizmetlerin veya GSG'nin kendi yatirimlarimn veya diger
menfaatlerin séz konusu miisterinin veya bagka bir miigterinin menfaatleri ile ¢atistif1 veya
gatistegimin algilandif1 hallerin yani sira; igletmelerinden bitinin veya daha fazlasimn GSG
biinyesindeki diger isletmeler ile paylagilamayacak nitelikteki halka agik ofmayan maddi
bilgilere erisime sahip oldugu haller ve GSG'nin ayni zamanda damismanlik iliskisine veya
bagka tiirden bir iliskiye sahip oldugu herhangi bir kurulusun alacakhsi oldugu haller de dahil
olmak tizere, GSI tarafindan potansiyel ¢ikar gatismalari diizenli olarak ele alinmaktadir.

isletmeler arasinda bilginin uygun olmayan bir sekilde paylagilmasinm snlenmesi igin
tasarlanmig olanlar da dahil olmak ii_Zére,..c;Ikar gatismalarinn saptanmast ve ele alinmast i¢in
tasarlanmig kapsaml) prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununla birlikte, ¢ikar
catismalarmin’ uygun bir sekilde saptanmasi ve iistesinden gelinmesi karmasik ve zorlu olup,
¢ikar catigmalarimn GSI tarafindan uygun bir gekilde saptanmamasi, agiklanmamast ve
istesinden gelinmemesi veya saptanmadigi, agiklanmadigi ve iistesinden gelinmedigi ydniinde
izlenimin olugmas: halinde, GSTnin, en nemli varliklarindan biri olan itibart bundan zarar
gorebilir ve miistetilerin GS ile iglem gergeklestlrme yontindeki isteklilifi bundan olumsuz
etkilenebilir. Ayrica; potansiyel veya algllanan catigmalar davalara veya yaptirtm tslcmlerme
sebebiyet verebilir. Ayrica; GSG’nin “Tek Goldman Sachs” girisimi, igletmeleri arasindaki ig
birliginin arttrilmast planlanmakta olup; ‘'s6z konusu durum gergek veya dlgilanan ¢ikar
catismalart ve uygun olmayan bilgi paylasimi ihtimalini arttirabilecektir. 2022'nin dordiincii
¢eyreginden itibaren yeni segmentlere dahil edildigi sekilde GS Grubu'nun faaliyetierinin
yéniden diizenlenmesi de benzer riskler dogurmaktadir.

4.1.4.3.GSIL, GSI’ye kars 6nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialart veya diizenleyici
kurumlar tarafindan énemli sorusturmalara maruz kalabilir.,

GSl, faaliyetlerinde ciddi yasal risklerle kargt katgryadir ve finansal kuruluslara karst
dava ve diizenleyici islemlerde. talep edilen tazminat taleplerinin hacmi ile para cezasi ve
tazminatlarin miktari hala yiiksektir. GSI zaman zaman, faaliyetleri ve operasyonlar: ile ilgili
cesith hususlar agisindan, farkli resmi merciler ve diizenleyici kurumlar ve &z-denetim
kuruluglart tarafindan birtakim bagka sorusturmalara ve incelemelere tabi tutulmakta olup, baz:
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hallerde, belge ve bilgi talepleri almigtir. GSI, piyasa gerileme dénemlerinde miigterilerin
hukuki taleplerinde ve persone! sayist azalma donemlerini takiben is hukukuna-dayali hukuki
taleplerde artiy gdrmitigtiir. Ayrica, resmi merciler, GSI'nin bazi yasal iglemlerinde gegmiste
davaci sifatifasimigtir ve su anda taraf sifaty tasimaktadir. Aym veya bagka resmi merciler
tarafindan gelecekte de hukuki veya cezai iglemler veya davalar ve genellikle dilzenleyici
kurumlar ile yvapilan uzlagsmalar akabinde acilan takip davalari ile kars: karsiya da kalabilir.

Cesitli biiyitk ¢apl finansal kuruluglar tarafindan resmi merciler ile gergeklestirilen
dikkate defer uzlagmalar resmi olarak duyuruimakta olup, resmi mercilet ile olan biiyiik ¢aplt
uzlagmalara iligkin trend, benzer islemlerde diger finansal kuruluglara yonelik sonuglara
olumsuz yonde etki edebilecektir. Bu nedenle dzellikle kamu gorevlileri tarafitdan sz konusu
biyiik gapl uzlagmalatin difer uzlagmalara yonelik dayanak veya. sablon olarak
kullanilacagmn ilan edildigi hallerle karsilagilmas1 kagimlmaz olacaktir. Diizenlemelere:
1liskin icra eylemlerinin belirsizligi, olass kayiplarin Sngoriilebilmesini zorlagtirmakta ve yasal
Karsiliklar ile daha sonraki gergek uzlagma veya.-para cezalari arasinda dnemli farklihklara yol
acabilmektedir.

GSY, dilnya genelinde; A.B.D Yurtdis1 Yolsuzluk Faaliyetleri Yasas: ve Birlesik Krallik
Riisvetle Miicadele Yasasi.da dahil olmak iizere, kamu gorevlilerine ve bagkalarina usulsiiz ve
kanunsuz ddemelerin y_apll'masmé-v.e kamu gérevlilerinin ve baskalannin ige-alinmasina iliskin
usulsiiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunulmastna iligkin kanunlara ve diizenlemelere tabidir.
Bu veya benzer kanunlarm ihlali, gecmiste kayda defer para cezalarina sebep olmustur ve
gelecekte de sebep olabilir, Stz konusu ihlallet ayrica GSI'mn faaliyetlerine yonelik sikr
kisitlamalara yol agabilit ve GSI'nin itibarina zarar verebilir,

GSI'yt veya GSI'nin ¢ahsanlarmu kapsayan herhangi bir cezai konunun ¢bziime
kavusturulmasi, hukuki davalara daha gok maruz kalmmasina yonelik artan riske sebebiyet
verebilir, GS{'nin itibarma olumsuz yonde tesir edebilir ve genel olarak veya belirli durumlarda
GSPrin faaliyetlerini yiiriitme ehliyetine yénelik sinirlamalara veya para cezalarina yol agabilir
ve-dier olumsuz etkilere sahip olabilir.

(GSI'va kars1 énemli hukuki veya cezai sorumluluk iddiafars veya énemli diizenleyici
sorusturma iglemleri, Snemli derecede olumsuz finansal etkiler yaratabilir veya ciddi itibar
zararina neden olabilir ki bu da ticari beklentilere ciddi sekilde zarar verebilir.

4.1-.4.4;Diinya genelinde ticari faaliyetlerini yiiriitiirken GSI, birden ¢ok iilkede faaliyet
gostermekten kaynaklanan politik, hukuki, yasal diizenlemelerle ilgili ve diger
risklere tabidir.

GSI'min  ticari faaliyetlerinin yiiritiilmesinde ve global operasyonlarnin
desteklenmesinde, GSI, olasi millilestirme, kamulagtirma, fiyat kontrolleri, sermaye
kontrolleri, kambiyo kontrolleri, iletisim ve diger igerik kisgilamalart ile dier kisitlayici
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hiikiimet tedbirleri ile diismanliklarin veya terdr eylemlerinin ortaya gikmas tisklerine maruz
kalmaktadir. Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya ve Veneziiella’dakt belirli kigilere ve
sirketlere yaptirimlar uygulanmigtir. Pek ok iilkede, menkul kiymetler ve finansal hizmetler
sektorleri ile GSI'min katildig islemlerin birgogu iq;_in gecerli olan kanunlar ve diizenlemeler
belirsiz ve gelisith halindedir ve her pazardaki yerel kanunlara yonelik tam gerekliliklerinin
tespit edilmesi zor olabilmektedir. Bazi durumlarda GSI, farkli piyasalarda cesitli ve celisen
kanun ve yasal diizenlemelere tabi olmustur; bununla birlikte GSI, faaliyet gosterdigi hukuki
‘yetki alanlarnda yiiriirlitge girmis veya girebilecek kanunlar ve yasal dizenlemelerin, diger
hukuki yetki alanlarindaki kanunlar ve yasal dilzenlemelerle dogrudan gelismesi riskine tabidir.
Yerel diizenleyici makamlarin GSI tarafindan belirli bir pazardaki yerel kanunlarm
uygulanmasina riayet edifmemis olduguna yonelik tespitleri ve yerel diizenleyici makamlar ile
etkili ig iliskilerinin geligtirilmemesi, sadece GSI'nin o pazardaki ticari faaliyetlérinin Uzerinde
degil, aym zamanda GST’nun itibar: tizerinde belirgin ve-olumsuz bir etkiye sahip olabilecektir.
Ayrica, kanunlara ve diizenlemelere riayet edilmemest veya r‘ia_yet edilmedigine dair iddialar,
baz1 yargl yetki bolgelerinde GSI'y1 ve GSI'nin personeli hukuk davalarmin. yani sira ceza
davalari ve diger yaptinmlara da maruz birakinistir ve gelecekte de birakabilecektir. GSI aynt
zamanda, kendisi tatafindan yapilandinlan’ iglemlerin her durumda hukuken uygulanabilir
olmayabilecegine yonelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve diger uygulamalar diinya genelinde degigiklik gostermekle birlikte,
GSI, diinya genelindeki faaliyetlerinde usulsiiz. ve. kanunsuz Gdemelere, ise alim
uygulamalarina ve kara paranin akianmasinvin  Snlenmesine iligkin  kanunlanin ve
diizenlemelerin yan sira, ABD Yurtdis: Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi, zaman igerisiride tadil
edilmis olan ABD Banka Gizlilik Yasasi ve Birlesik Krallik Rilgvetle Miicadele Y.asast gibi,
belirli kisiler, gruplar ve iilkeler ile i yapilmasina iligkin kanunlara tabidir.

GSI farafindan egitime ve mevzuata uyum gozetimine kayda deger diizeyde kaynak.
yatirin yapilmig ‘ve yapilmaya devam edilmekte iken, GSI'mn faaliyetlerinin, caliganlarnm
ve miigterilerinin yani sira GSI tarafindan islem yapilan saglayicilarm ve diger iiglincii
taraflatin cografi cesitliligi; GSI tarafindan bu tiir kurallarin ve diizenlemelerin ihlal edildiginin
tespit edilebilmesine iligkin riski biiyiik Slgiide arttrmaktadir ve bu tiir ihlaller, kayda deger
para cezalarina sebep olabilecek veya GSI'mn itibarina olumsuz yonde etki edebilecektir.

llaveten, tiim diinyada, son yillarda finansal hizmetler sektdriindeki calisaniar
tarafindan gerceklestirilmis ger¢ek ‘veya iddia edilen dolandiricilik veya diger suistimalleri
kapsayan, kamuoyuna yiiksek diizeyde yansiilmig bir dizi olay ortaya ¢ikmus olup, GSI,
geomiste calisanlarin cesitli suistimallering konu olmustur ve gelecekte de konu olabilecektir.
Bu suistimaller, gegerli politikalarin, kurallarin -veya..prc')s_edii'r'ier_in goz ardi edilmesine veya
atlatilmasina yoielik kasith girisimleri veya fonlarin zimmete gecirilmesini ve ozel miilkiyete
konu yazilimlar da dahil olmak iizere, dzel bilgilerin ¢almmasiny igermistir ve gelecekte de
igerebilecektir. Calisanlar tarafindan gergeklestirilen. suistimallerin caydmilmasi veya
Snlenmesi ‘daima miimkiln olmayabilmektedir ve bu faaliyetin onlenmesine ve tespit
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edilmesine yonelik olarak alinan tedbirler her durumda etkin .o_lmaml_stlr ve olmayabilecekfir,
bu durum 1Malaysia Developmeént Bank Berhad (IMDB) hususuna iliskin uzlagma tarafindan
da ortaya konuimusgfur.

4.1.4.5. Biiyiik finansal kuruluglarm olagan ‘tasfiyesini kolaylastiran ‘yasal diizenleme'
stratejileri ve.gereklilikler, GSI’nin menkul kiymet sahipleri igin daha bilyik bir
kayp riski ya_ratahilmektedir.

Herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borcun devredilmesi veya
dzsermayeye doniigtiiriilmesi suretiyle finansal agidan zorluga diigen herhangi bir Kurolusun
sermaye yapisini yeniden diizenlemek tizére ‘"igsel ‘tasfiye (bail-in)" yetkilerinin
kullanilabilecegi durumlar belirsizdir. GSP'ye iliskin olarak bu yetkilerin kullamimasi halinde
(veya bu yetkilerin kullamlabilecegine yonelik teklif s6z konusu oldugunda), stz konusu
kullaninim, GSI biinyesindeki borglantha araglarmailiskin yatirimlarin degeri iizerinde maddi
olumsuz etkive sahip olmasi muhtemel olup, sz konusu yatirmmlartn bir kismunin veya
tamamemin kaybi da glindeme gelebilir.

4.2.  Diper riskler:
4.2.1. Operasyonel riskler

“Operasyonel Riskler” kategorisinde yer alan riskler, tnem derecelerine gbre
sintflandirilmaktadir. Oncelikli olarak en 8nemli risklerden sz edilmektedir.

4.2,1.1.GST’nn ticari faaliyetleri, GSI’'nin opérasyonel sistemlerindeki arizalardan, insan
kaynakli hatalardan, gbrevin kétiiye kullaniimasmdan ve suistimallerden olamsuz
etKilenebilir.

GSI'min ticari faaliyetleri, birgogu yiiksek diizeyde karmagik olan ve yiiksek hacimlerde
ve sikhklarda gergeklesen, birgok para birimi cinsinden sayisiz ve. gesithi piyasalardaki gok
sayida iglemi giinliik olarak igleme koyma ve izleme kabiliyetine yitksek oranda bagimlidir. Bu
iglemlerin yam sira miisterilere sunulan bilgi teknolojisi hizmetleri genellikle milsteriye dzgii
ana esaslar ile yasal ve diizenleyici standartlara bagls katmalidir.

GSI'nin islem gergeklestirme ve bu isleri ve difer bilgileri diizenleyici kurumlara,
borsalara ve yatirimcilara rapor etme yilkimlilikleri diinya genelinde birgok kurdla: ve
diizenlemeye tabidir. Bu yasal g_erek'lil'ikl'ere- ve raporlama gerekliliklerine riayet zorlayic
olabilir ve GSI, bu kurallara riayet edilmemesinden veya bilgilerin bu kuraltara uygun. olarak
zamaninda, dogru ve eksiksiz olarak rapor edilmemesinden dolayt gegmiste mevzuatian
kaynaklanan cezalara ve para cezalarina tabi olmugtur ve gelecekte de olabilecektir. Raporlama
gereklilikleri genigledikge, bu kurallara ve diizenletnelere riayet daha zorlu hale gélmistir,
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Hesaplama araglarmm ve telefonlarm kollanimy, GSPPnm ¢aliganlant tarafindan
gergeklestirilen ¢alisma ve GSI'nin ve miigterilerinin ve figiincil taraf hizmet saglaytcilarinin
ve saglayicilarin sistemlerinin ve ticati faaliyetlerinin yiiriitilmesi bakimindan Kritik Sriem arz
etmektedir. Bu 6nem, ozellikle evden-galigma yOntemlerinin uygulamaya alinmasiyla birl ikte
artmaya devam etmigtir. Bil gisayarlarve bilgisayaraglari, di gerl'eri'ni'n yani sira siber saldirilar,
igsel teknolojik kusurlar, sistem arizalarn ve insanlar tarafindan yapilan hatalar da dahil olmak-
tizere, gesitli risklere maruz: kalmaktadir. Ornegin, _.gcgm.iste_,ﬂ bu hesaplama araglarinin ve
telefonlarin pek gok tiirlerinde bulunan bilgisayar gipleri_nde-énemii giivenlik agiklan rapor
edilmistir ve g_eie_cek_te de bu tir agiklar meydana . gelebilecektir. Kisisel cihazlarin GSI
¢alisanlart veya GSI'nin tedarikeileri tarafindan isle ilgili faaliyeiler icin Kulianilmasi da kayit
saklama ve ‘diger gerekliliklerin potansiye!l ihlalteriyle ilgili riskler dogurabilir. GSI’'nin
sistemlerinin ve platformlarmm ¢aligmas: bakimindan bulut _teknoloji'leri' de kritik onéme
sahiptir ve GSP’nin bulut teknolojilerine bagimliliga artmaktadir. Hizmet kesintileri, GSPmn
ticari faaliyetleri bakimindan onem arz eden verilere erisilmesinde gecikmelere veya bu
verilerin kaybina yol agmugtir ve gelecekte de yol agabilir ve GSI'nin milsterilerinin GSPnin
platformlarina erigimini engelieyebilir., Kamuoyu tarafindan bilyitk oranda duyulmus olan,
bulut bilisim hizmeti saglayicilarina erisimde baglantl kopmas1 durumlar: yaganmstir. Bu ve
benzer hususlarin ele almmast maliyetli olabilir ve sz konusu ticari faaliyetlerin ve sistemlerin
performansina etki ‘edebilir, Diizeltmelerin uygulanmasinda operasyonel risklere maruz
kalinabilir ve artik giivenlik riskleri stz konusi olabilir,

GSI gahganlarimin goguniugu Londra'da yerlesik olup, birbirlerine yakin bolgelerde
calismaktadirlar, GSI ¢aliganlari, GST'nin islerini olumsuz etkileyebilecek tertt saldirilars,
olaganiistli hava kosullart veya diger olumsuz olaylar dahil aneak bunlarla sinirh oclmamak
tizere olast felaket olaylarina maruz kalmaktadirlar. GSI'nin is sitrekliligini saglama ¢abalarina
ragmen, GSI'min ofislerini ve alisantarini etkileyen is kesintileri, GSI galisanlariin ofislerde
fiziki olarak bulunamamastna, diger ofis konumlariyla iletisim kuramamasina veya bu
konumlara seyahat edememesine veya uzaktan galisamamasina yol agabilir. Sonug olarak,
GSI'n acil durum planlarin: uygulamaktaki eksikligi veya basarily bir gekilde uygnlayamamast
nedeniyle, GSI'in miigterilere hizmet verme ve milsterilerle etkilesim kurma yetenegi olumsuz
etkilenebilir.

4.2,1.2.GSI'nin veya liciineii faraflanin altyapisinda veya operasyonel sistemlerinde
meydana geélen bir arnza veya kesinti, GSI'nim likiditesine zarar verebilir, GSI'min
islerini aksatabilir; GSI'nmn itibarma zarar verebilir ve kayiplara neden olabilir.

GSI, menkul kiymetlere ve titrev iglemlere aracihk etmek igin kullanmakta oldugu takas
km'uiu_siarmdan'?_ borsalardan, takas merkezlerinden veya diger finansal araci kurumlardan
herhangi birinin operasyonel ariza veya belirgin operasyonel gecikme, sonlanduma veya
Kkapasite kisitlan riski ile kars1 kargiyadir ve miigteriler ile olan ara baglanuisallik arttikga, GSI,
miigterilerin sistemlerine iliskin operasyonel aniza veya Snemli operasyonel gecikme riskiyle
giderek artan bir gekilde karsi karsiya kalacaktir.
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Takas kuruluslari, borsalar ve takas merkezleri arasmda onemli bir konsolidasyon
meydarna gelmekte ve borsalarda artan sayida tiirev iglemler takas edilmektedir; bu da GSI'min
operasyonel bagarisizhifa veya 8nemli operasyonel gecikmelere, sonlandlrmalafa'veya GSI'mn
kullandigt belirli finansal aracilarin kapasite kisitlamalarina maruz kalma riskini arttirmakta;
‘bu tiir bir anza, gecikme, sonlandirma veya kisitlama durumunda GSI'nin yeterli ve uygun
malivetli alternatifler bulma yetenegini etkileyebiimektedir. Ister pivasa katlimcilan ister
finansal aractlar arasinda olsun, sektSr konsolidasyonu, benzesmeyen karmasgik sistémlerin
genellikle hizlandinimig bir gekilde entegre ‘edilmiesini  gerektirdifinden operasyonel
basarisizlik veya dnemli operasyonel gecikme riskini artirmaktadit.

Birden fazla finansal kurumun merkezi kuruluslar, borsalar ve takas merkezleri ile
birbirine baglanmast ve bu kuruluglarin artan merkezili§i, bir kurum veya Kurulugtaki
operasyonel basansizhigin, GSI'nm i yapma kabiliyetini maddi olarak etkileyebilecek sektor
capmda bir operasyonel basarisizliga neden olmas riskini artirmaktadir. Finansal kurumlarin
diger sirketlerle, diger yontemlerin yam sira uygulama programlama arayiizleri veya APTler
ar_acillﬁly_la baglant: kurmasi da benzeri riskler do'gurmakﬁtadlr_. Bu tiir herhangi bir basa_rlslzhk,.
sonlandirma veya kisitlama, GSI'mn; islemleri etkileme, GSI miisterilerine. hizmet verme,
GSI'nin riske maruz kalma durumunu ydnetme veya GSI islerini genisletme yetenegini
olumsuz yénde etkileyebilir veya GSI miisterilerinin mali kayb: veya sorumlulugu, GSI'nin
likiditesinin bozulmas), GSI'min islerinin, diizenleyici miidahalesinin veya. itibarinin zarar
gdrmesi sonucunu dogurabilir.

GSI'nin esneklik planlarina ve imkénlarina karsin, GSI'min ticari faaliyette bulunma
kabiliyeti, GST’'nin bulun'dugu toplumlart vé ticari faaliyetlerini -destekleyen altyapidaki
hethangi bir kesintiden olumsuz yonde etkilenebilir. GSI, GSI'nin ¢aliganlar: veya bulut
hizmeti saglayicilan da dahil olmak {izere GSI'nin is yaptif (igtinct taraflar tarafindan
kullanilan elektrik, uydu, denizalt1 kablolarm veya diger ']1ab:er.'lc§me'-, Internet, ulastirma veya
diger hizmet araglarim iceren kesintiler buna dahil olabilir. Bu kesintiler, sadece GSI’min
binalarini veya sistemlerini veya s6z konusu ticiincit taraflarin binalarini veya sistemlerini
etkileyen olaylar neticesinde veya dogal afetler, savas, sivil itaatsizlik, terdr, ekonomik veya
siyasi geligmeler, salginlar ve hava olaylar: da dahil olmak, ancak bunlarla smirh kalmamak
tizere, global veya bolgesel olarak daha genis ¢aph etkiye sahip olan véya stz konusu binalarn
veya sistemterin bulundugu sehirlerdeki olaylatin neticesinde ottaya gikabilir.

ilaveten, esnekligini arttumak {izere GSI tarafindan iigiincii taraf hizmet
saglayicilarinin ¢esitlendirilmesine caligiimasina kargm, GSI aym zamanda, GSI’nin
saglayicilarina hizmet veren herhangibir ortak hizmet saglayicisinda ortaya ¢ikan herhangi bir
kesintinin veya diger bilgi teknolojisi olaymmn bu saglayicilarm, GSI'min yeni ticari
girisimlerine iliskin olanlar da dahil olmak iizere, GSI've iiriin veya hizmet sunma kabiliyetine
engel olabilmesi riskine maruzdur, GSI, hizmet saglayicilari tarafindan ortak hizmet
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saglayicilarmin kullanimina iligkin operasyonel riskleri etkin bir gekilde izleyebilecek veya
hafifletebilecek bir durumda olmayabilir.

Ek olarak, -dagitilmis deftér teknolojisi, kripto para birimi ve benzeri teknolojilerin

yayginligi ve uygulamalarinin kapsami artiyor olsa da bu teknoloji hentiz olgunlasmamugtir ve

siber saldirlara karsi savunmasiz olabilir veya digcr zay'f yonleri olabilir, GSI,- dagitilmis

defter teknolojisi ile ilgili; GSI'nn, blok zinciri veya kripto para birimleri gibi dagitilmg defter
teknolojisini kullanan finansal Uriinleri igeren miisterilerin faaliyetlerini kolaylastirmass,

GSI'nin dagitilmis defter teknolojisine dayali platformlar gelistinmeyi amagiayan firmalara
yaptigl vatinimlar ve dagititmis defter teknolojisinin iglincti taraf saticilar, miigteriler, kargi

taraflar, takas odalan ve diger finansal aracilar tarafindan kullanilmas: ve kripto para.
birimlerinin'veya diger dijital varliklarin teminat olarak alinmast da dahil olmak tizere risklere:

manizdur ve ek risklere ‘maruz kalabilir. Dagitilnig defter 'teknqlojisini. kullanan finarisal
iiriirilerin son zamanlarda yasadig piyasa dalgalanmalan bu riskleri artirabilir.

GSPnmn veya iiglincii taraflarin operasyonel sistemleri veya altyapisindaki arizalar,

insan kaynakli hatalar, gorevin kotitye kullamlmasi ve suistimaller, GSI'nin likiditesini
zayiflatabilir, ticari- faaliyetlerini bozabilir, gizli bilgilerin ac1ga c;;kaasma sebep olabilir,
itibarin1 zedeleyebilir ve kayiplara yol agabilir.

4.2.1.3.GSI’nin bilgisayar sistemleri; aglart ve bilgileri-ve miigterilerinin bilgileri, siber-
saldirtar ve benzeri tehditler tarafindan risk attinda olabilir.

GSI'nin operasyonlari, GSI'nin ve GSI tedarikgilerinin bilgisayar sistemlerinde ve
aglarindaki gizli ve diger bilgilerin gitvenli bir gekilde iglenmesine, saklanmasina ve

iletilmesine. dayanmaktadir. Son yillarda, finansal hizmet sirketleri, tiketici bazh sirketler,
yazihm ve bilgi teknolojisi hizmet saglayicilari, devlet kurumlart ve diger kuruluglarm
mivekkil, milsteri veya diger gizli bilgilerine izinsiz erigim veya ifya edildigini bildiren;
yetetsiz prosedurler veya caliganlarin veya yhklemcﬂerln prosediirlere uymamas: veya yabanct
hitkiimetlerin eylemleri de dahil olmak fizere figlincii: taraflarin eylemleri sonucunda kurumsal

bilgilerin veya diger varliklarin yayimasi, ¢alinmasi ve:yok edilmesini iceren siber saldirilar

gibi kamuoyuyla paylasilan ¢ok sayida vaka olmugtur. Ayrica, bilgisayar kersanlarinin miigteri
bilgilerini aciklamamak veya bilgi veya sistemlere erigimi yeniden saglamak karsiliginda
"fidye" sdemesi talep ettigi, kamuoyuna ziyadesiyle duyurulan gesitli durumlar da yaganmigtir,

GSI, hizmeti engelleme saldinlan da dahil olmak tizere devamli olarak siber saldiri
gmslmlerme hedef olmaktadir ve teknolo_u altyapisiun biitiinligiing ve iglevselligini ve
verilerine’ er1§1m1 ve verilerinin giivenligini korumak tizere sistemlerini: siirekli olarak izlemesi
ve gell§t11me31 gerekmektedir. GSI tarafindan yiiriitiilen haberlesmenin GSI tarafindan temin
edilen cihazlardan calisanlara ait olan cihazlara gegisi, ve evden-¢alisma yontemlerinde de
oldugu gibi, ek siber saldirt riskleri ortaya gikarmaktadir. Buna ek olarak, iigiincii taraf hizmet
saglayicilar (ve bunlarin ilgili hizmet saglayicilart), merkezi kayit kuruluglari, borsalar, takas
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merkezleri ve diger finansal kuruluglarile olan ara baglantisalliga bagli olarak GSI, bunlardan.
herhangi birinin herhangi bir basarili siber saldirya veya diger bilgi giivenlifi olaymna maruz
kalmast halinde olumsuz olarak etkileriebilir. Bu etkiler, siber saldirtya. veya diger bilgi
giivenligi olayina maruz kalan tiglincii taraftan elde edilen bilgilere veya hizmetlere erigimin
kaybint-igerebilir veya mitvekkile, migteriye veya diger gizli bilgilere yetkisiz erigime veya
bunlarin ifsa edilmesine yol acabilir ki bu da GSPPmn belirli ticari faaliyetlerinin kesintiye
ugramasina sebebiyet verebilir.

GSI tarafindan sistemlerinin ve bilgilerinin biitlinliigiiniin saglanmasina yonelik olarak
caligmalarin yaptlmasma karsin, kullanitan teknikierin giderek sofistike hale gélmesi de dahil
olmak lizere, sik¢a degismesi ve: g_cnel'likle- baglatilincaya degin fark edilmemesi sebebiyle, tiim
siber tehditlere kargi GSI tarafindan etkili &nleyici tedbirler ongérilemeyebitir, tespit
edilemeyebilir veya tygulanamayabilir. Siber saldirilar, yabanei hitkiimetler ile baglantili olas
veya yabane1 hilkiimetler tarafindan destekleneri veya orgahize sug veya tertr orgiitlerine dahil
olan tigtincii taraflar da dahil olmak tizete, gesitli kaynaklardan kaynaklanabilir. Aym zamanda
ligiincii taraflarca, hassas bilgilerin ifsa edilinesi veya GSI’run verilerine veya milsterilerinin
verilerine erisim saglanmast igin GSPnin ofisine kisilerin yerlestirilmesine veya c;al'l;:'anlarm,
miisterilerin veya GSI’'nin sistemlerini diger kullanicilarmm bu amagla tegvik edilmesine
yonelik girisimlerde butunulabilir ve bu tilr risklerin tespit edilmesi veya dnlenmesi zor olabilir,

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerin ileriye etkili bir :sekilde alinmasina ve kosullar
gerektirdikge bu tedbirlerde degisiklik yapilmasina yonelik caligmalarda bulunulmasina kargin,
GSPnin bilgisayar sistemleri, yazilimlarr ve aglan, yetkisiz erisime, kotiiye kullanima,
bilgisayar virlislerine veya diger zararli kodlara, GSI'min saglayicillarina yonelik siber
saldirilard ve glivenlik etkisine sahip olabilecek diger olaylara kargi hassas olabilir, GSI'nm
hizmiet saglayicilarinia yonelik siber-saldir: riskleri, hizmet saglayicitarin yazilimlarin ve bilgi
teknolojilerini etkileyen tedarik zinciri saldmlarmin son yillarda daha sik ve daha ciddi olmas:
sebebiyle artmaktacir. GSI’nin sistemlerinin karma_slkh'gma. ve birbirine: baglantili olmasma
bagh olarak koruyucu tedbirlerin iyilestirilmesi silreci baglt basma sistem kesintileri ve.
‘giivenlik soruniari riski olusturmaktadir. Ilaveten, verilerini bolimlere ayimak igin GSI
tarafindan uygulanan koriyucu tedbirler, GSI'mn siber tehditlere ve sistemleri dahilindeki
sorunilara yonelik goriiniirliigiint azaltabilir ve bu sorunlara tepki verme kabiliyetine olumsuz
yonde etki edebilir..

Bu olaylardan herhangt birinin veya daha fazlasiuin ortaya ¢ikmias: halinde, bu
-potansiyel olarak GSI’y1 veya GSI'min miisterilerinin veya karst taraflatinm GSInin biigisayar
sistemleri ve aglari vasttastyla islenen, saklanan veya iletilen gizli ve diger bilgilerini tehlikeye
atabilir -veya GSI'mm faaliyetlerinde veya GSI'nm miisterilerinin, karst taraflarinmni veya
tglincii taraflarin faaliyetlerinde, GSI ile islem yapma kabiliyetlerine etki edebilecek tlirden
kesintilere veya' arizalara sebebiyet verebilir veya yasal veya mevzuat kaynakl: islemlere,
onemli kayiplara veya itibarin zarar gdrmesine yol agabilir. Buna ilaveten, biyle bir olay, tespit
edilmesi dncesiride uzunca bir siire devam edebilir ve tespit edilmesi sonrasinda, gizliligi ifsa

Goldman Sachs Intetnational

AV Arda)

Sry ﬁras;u




edilen bilgi boyutu, miktar ve tiirii hakkinda tam ve givenilic bilgi edinilmesi GSI igin kayda
deger zaman alabilir. Herhangi bir sorusturmanin seyri sirasinda, s6z konusu olayin tam etkisi
ve nasil giderilebilecegi GSItarafindan: bllmmeyeblllr ve ahnan tedbirler, Kararlar veya yapilan
hatalar soz konusu :olaymn GSI'min ticari faahyetl faalivet sonuglari ve itibar tizerindeki
olumsuz etkilerini daha da arttirabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisiklik yapilmasy ve zafiyetlerin veya diger
risklerin sorusturulmasi ve giderilmesi igin siireklilik ésasina dayali olarak Snemli 8lgiide
kaynak harcanmig vé harcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirler etkisiz.
olabilir ve GSI, yasal veya mevzuat kaynakh iglentlerin yant sira, si:gorta!anmamls. veya
yaptinlan sigortalarda tiimiiyle teminat kapsamina. alinmayan finansal kayiplara maruz
kalabilir.

Miistetilerin kigisel elektronik cihazlarimin gizliliginin ifsa edilmesi sebebiyle veya
Herhangi bir ilgisiz girketteki herhangi bir veri glivenligi ihlali sonucunda, GSPmn gizli
bilgileri de risk altinda olabilir. 'Yetkisiz hesap hareketi sebebiyle olusan kayiplar GSI'mn
itibarma zarar verebilir ve igletmesi, finansal durumu ve faaliyet sonuglar: éizerinde olumisuz
etkilere sahip olabilir.

Mobil ve bulut teknolojilerin artan kullanimi ve aynca evden-galisma yontemleri, bu
ve diger operasyonel riskleri arttwrabilir. Bu tiir teknolojilerin birtakim ydnleri dngbrillemez,
GSPrn kontrolii disindadir ve mobil teknoloji ve bulut hizret saglayicilare tarafindan kendi
sistemlerinin yeterli diizeyde korunmamasi ve siber saldirilarin  Snlenememesi GSI'nin
faaliyetlerini kesintiye ugratabilir ve gizli ve diger bilgilerin kotiye kullamlmasina,
‘suistimaline veya kaybina yol agabilir. Buna‘ilaveten, .bilh_as‘sa-yerii hesaplama teknolojilerinin
hizi ve mevcut hesaplama giictinil yitksek oranda arttirdigs hallerde olmak lzere, sifrelemeve
diger koruyucu tedbirlerin, karmasikliklarina ragmen, bertaraf edilebilme riski sz konusudur.

GSI tarafindan kisisel, gizli ve tzel bilgiler e-posta ve diger elektronik yollarla- rutin
olarak iletilmekte ve almmaktadir. GSI tarafindan glivenli iletim kablhyetlermm gell§tm Imesi
ve siber saldirilara kars1 koruma saglanmasi igin miigteriler, saglayicilar, hizmet saglayicilari,
karg: taraflar ve diger igtincti taraflar ile goriigmeler ve Qallgmalar“yapllmlstlr Ancak GSJ, tiim
miisterileri, saglayieilari, hizmet saglayicilan, kargi taraflar ve diger figlincii taraflar nezdinde
glivenli kabiliyetlere sahip degildir ve bunlarin tiimi icin gitvenli kabiliyetleri uygulamaya.
alamayabilir ve sz konusu figiineii taraflarm bilgilerin. gizliliginin korunmas1 igin
uygulanmakta olan uygun kontrollere sahip olmalarini saglayamayabilir. Herhangi bir
milgteriye, saflaylcya, hizmet saglayictsina, kargt tarafa veya diger {igiinci tarafa gonderilen
veya herhangl b1r mugterlden, saglaylcldan hlzmet sagiay[clsmdan karsl taraﬁan veya dlger
kullammx hukuki s_orum_lul__uga me.vzu__at _ka_ynakh lg;leme ve ltlbarm Zarar’ g__ormesmc yol
acabilir.
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GSPnin bilgisayar sistemleri, aglari ve bilgileri ile- miigterilerinin bilgilerinin
korunmasidaki bir aksaklik, GSP’nun ticari fa’al'iyet yiiriitme kabiliyetini zaylﬂ'atabilir,-_ gizli
bilgilerin ag1ga gikmasina, ¢aliimasina veya yok olmasma sebep olabilir, itibarim zedeleyebilir
ve kayiplara yol acabilir.

4.2.1.4.GSI, efektif olmayan risk yonetimi siirecleri ve stratejileri sebebiyle zararlara
maruz kalabilir,

GSl1, risk tutarlarini, birbirinden ayri ancak tamamlayic: nitelikteki cesitli finansal,
‘krediye iligkin, operasyonel, mevzuata uyum ve yasal rapotiama sistémlerini, i¢ kontiolleri,
yOnetim gézden gegirme sﬁre(;'ler'ini'vc diger mekanizinalati igeren bir risk ve kontrol gergevesi
vasitestyla izlemieyl amaglamakiadir. GSI'nin risk yOnetimi siireci, piyasa yapieibgi
pozisyorilarindan ve aracilik yiiklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabiliyetini, olas: zararlara
‘maruz kalma riski ile dengelemeyi ‘amaglamalctadir. GSI tarafindan genis ve g:esltlendxrllmls
bir risk izleme ve risk hafifietme teknikleri seti kullaniimakla birlikte, bu teknikler ve bu
tekniklerin uygulanmasina iligkin kamlar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya sdz kotusu
sonuglarin inceliklerini ve zamanlamasim Ongéremezler. Dolayisiyla, faaliyetlerinin seyri
siwasinda GSI kayiplara maruz Kalmistr ve gelecekte kaylpiara maruz kalabilecektir.
Gegtlglmlz yillarda piyasa kogullar benzeri gbriilmemis hareketler yagamis olup; bu durum,
risklerin yonetilmesi igin gegmis verilerin kullaniimasinda yaganan zorluklarr vurgulamaktadir

GSI tarafindan risk tutarlarimi degerlendirmek ve kontrol etmek icin kullanilan
modeller, g¢esitli varhk simflarinin fiyatlar veya diger piyasa gostergeleri arasindaki
korelasyon seviyelerine veya bunlarin yokluguna yénelik varsayunlari yansitmaktadir. Piyasa
stresinin veya diger dngdriilmeyen durumlarm s6z konusu oldugt dénemierde, daba 6nceden
korelasyonsuz olan gostergeler kolerasyonlu hale gelebilecek: veya tam tersine; Korelasyonlu
gostergeler farkli ybnlerde hareket edebilecektir. Bu tiir piyasa hareketleri, zaman zaman
GSI'nin riskten korunma stratejilerinin etkinligini simirlandimg ve belirgin kayiplar
yasamasina sebebiyet vermistir ve gelecekte de bu sonuglart dogurabilecektir. GSI tarafindan
kullanilan varsayimlara veya algoritmalara sahip risk veya iglem modellerinin benzerlerinin
diger piyasa katiimeilan tarafindan kullamilmasi durumunda, korelasyondaki degisikliklerin
etkisi daha belirgin olmustur ve gelecekte de daha belirgin elabilecektir. Bu durumda ve diger
durumlarda; varhik degerlerinin belirgin, tlgiide diigtiigli veya belirli varliklar i¢in piyasanin
meveut olmadigr haller de dahil olmak iizere, diger piyasa Katilimeilarinm faaliyetine veya
yaygin piyasa ayrtlmalarma bagl olarak GSI'nin risk pozisyonlarimn -azaltifmas: zor
olabilecektir.

llaveten, risk-yBnetimi ve diger sayisiz kritik faaliyetler ile baglantily olarak modellerin
kullanilmast, ktii tasarim, etkisiz test etme veya uygun olmayan veya kusurlu girdiler ve bu
modellerdeki veya girdilerindeki onaylanmamis veya kotit niyetli degisikliklere sebebiyet
veren, modellere izinsiz erisim sebebiyle bu modellerin etkin olmayabilecegine dair riskler
ortaya koymaktadir.
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GSI’nin piyasa yapiciligl- veya olusturma faaliyetleri vasitasiyla pozisyonlara sahip
oldugu veya yerlesik likit islem piyasasmna sahip olmayan veya satisa veya riskten korunmaya
yonelik olarak baska sekilde kisiflamalara tabi olan, szel sermaye de dahil, yatrrim faaliyetieri
vasitasiyla dogrudan yatirimlar yaptit hallerde, GSI, pozisyonlarini azaltamayabilecek ve
dolayisiyla bu pozisyonlar il iligkili olan ‘riskini azaltamayabilecektir. Buna ilaveten, gegerli
kanun ve diizenlemeler tarafindan cevaz verildigi hallerde, GSI tarafindan kendi sermayesi,
GSI tarafindan yonetilmekte olan §zel sermayeye, kredi, gayrimenkul ve serbest yatirim
fonlarina yatirilmaktadir ve: GSI’'nm bu fonlara yonelik yatirimlarmin bir kismimn veya
bazilarins geri gekme Kabiliyetine yonelik olan, ister yasal, itibara iligkin ister diger sebeplerle
olsun, stnirlamalar, GSI tarafindan bu yatirimlar ile ilgili risk tutarlarinin kontroliinii daha zor-
bir hale getirebilecektir.

Ihtiyatlt risk yonetiminin yani sira mevzuat kaynakli kisitlamalar, GSI tarafindan is
firsatlarmi sinirlandirabilecek -ve fonlama maliyetini veya riskten korunma faaliyetlerini
arttrabilecek olan kargy taraflara, cofrafi bolgelere: veya piyasalara karsi olan risk futarimn
sinirlandirilmasina sebebiyet verebilecektir.

Dolayistyla, GSI'mn risk ydnetimi gergevesinin yetersizligi veya eksikligi sonucunda,
GSI tarafindan faaliyetlerinin seyri sirasinda kayiplara maruz katmabilecek ve GSI'nin mali
durumu veya faaliyet sonuglart maddi bakimdan ve olumsuz clarak tesir grebilecektir.

4.2.15.GS1, miisteri ticari faaliyetleri, cesitli hizmetler ve sermaye ile ilgili olarak GSG
veya diger GSG bagh ortaklikiarma baghdir.

GSI, GSG’nin yiizde ytiz bagl ortakhigidir. Yiizde yiiz bagh bir ortaklik olarak, GSI,
GSG’nin veya herhangi bir Grup istirakinin GSI'nin yegane iist kurulusu GSG’nin sermaye ve
likiditesi, GSG’nin yiizde yliz bagh ortakhigh ve dofrudan bagh ortaklifi olan ve Grup
istiraklerinin tercih edilen karar stratejilerini yiiriiten Goldman Sachs Funding' LLC’nin
likiditesi gibi gesitli ticari faaliyet iligkileri ile baglidir. GSI, diger Grup istiraklerine olan
bagliligi azaltmak adina adim atmugtit, ancak GSI hala. daha bilyiik bir kurulugun faaliyet
gosteren bir bagh ortaklif konumunda olup, bu nedenle organizasyon/kurulus igerisindeki
bagltlk iliskisi devam etmektedir. GST'nun ticari faaliystleri, snemli dlglide GSG'ye ve diger
Grup istiraklerine dayandigindan, bu kuruluslar etkileyebilecek risklerin de GST tizerinde
dnemli bir etkisi olabilir.

Ote yandan GS1, cesitli destek hizmetleri dahil ve bunlarla sinirli olmamak iizere ticari
faaliyetlerin yliriitiilmesi, iligki yonetimi, takas ve mutabakat, risk yonetimi ve diger teknik,
operasyonel ve idari hizmetlerde Grup istiraklerine baghdur. Igbu hizmetler GSPya sirket igi
hizmet sdzlesmesi uyarinca sunulmakta olup isbu stzlegme geniellikle sézlesmenin esasti {hlali
dahil ofmak iizere belirli istisnalara tabi olarak GSG ve bagh ortakliklarin miisterek iradesi ile
feshedilebilir.
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Yukarida belittilenlerin bir sonucu olarak, GSI’nin diger Grip igtirakleri ile iligkisinin
GSG’nin zaman  zaman alabilecedi olast stratejik kararlar veya GSG’nin performasinda
-meydana gelecek ‘esasli bir olumsuz degisiklik. dahil olmak iizere herhang__i bir nedenle
-yOnetilemedigi halde, GSPmmn net kan -diisebilir, ticari faaliyetlerini yonetme ve finansman
saglama maliyeti artabilir ve GSI'tun ticari faaliyetler, finansal durumu ve karlilig1 esash ve
‘olumsuz olarak etkilenebilir.

Ote yandan GSI, saglanan finansmanin belirli bir boliimiinii dolayli olarak teminatsiz
finansman seklinde GSG’deri ve Goldman Sachs Funding LLC’deén ve teminata baglanmis
finansmanlarrise diger Grup istirakletinden elde. etmektedir. Isbu tor bir finansmanimn GSI igin
meveut olmamast durumunda, biiyiimesi kisitlanabilir ve/veya finansman saglama maliyeti
artabilir,

4.2.2. Rekabet riskléri

“Rekabet. Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, ©nem derecelerine gore
simiflandirdmaktadir. Oncelikli-olarak en dnemli risklerden stz edilmektedir.

4.2.2.1.GSI’nin faaliyet sonuclari, miigteri tabanmm Kkompozisyonundan olumsuz
etkilenmigtir ve gelecekte de olumsnz etkilenebilir.

GSI’nin miisteri tabani, GSI'run baghica rakiplerinin miisteri tabani ile ayn1 degildir.
GSPnin isletmeleri, belirli sektorlerde veya piyasalarda rakiplerinden baziarinin veya
rakiplerinin tiimiiniin sahip oldufundan daha yiiksek veya diisitk musteri yilizdesine sahip
olabilir. Bu sebeple, gegmiste belitli sektorlere veya piyasalara etki ederi olumsuz sektdrel
gelismeler veya piyasa kogullart ortaya gtkmigtir ve GSI'nin igletmelerinin bu tiir sektorlerde
ve){a.. pi_yasalardé daha yitksek miigteri yogunlagmasma. sahip olmasi halinde herhangi bir
rakibin benzer isletmelerine gére beklenenden daha dilsitk performans gosteren GSI
isletmelerinde gelecekte bu tiir gelismeler s6z konusu olabilir.

Bu dogrultuda, gegmiste ayni zamanda, GSI'nin daha diigiik miisteri yogiinlagmasina
sahip oldugu sektdrdeki veya piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gosterdigi sektorleri
veya piyasalar1 kapsayan olumlu veya bagka bir ifadeyle, daha az olimsuz gelismeler ortaya
¢ikmugtir  ve gelecekte, s6z konusu sektérde veya piyasada daha yiiksek miisteri
yogunlagmasina sahip olan herharigi bir rakibin benzer igletmesine. gore bekleneniden daha-
dtistik performans gosteren GSI igletmesinde bu ttir geligmeler sdz konusu olabilir. Ornegin,
GSI, piyasa yapiciligr faalivetlerinde emsallerinden bir kismina gére daha kiigitk kurumsal
miisteri tabanina sahiptir ve dolayisiyla, kurumsal miisterilerle -artan faaliyetien GSI’nin
rakipleri tarafindan daha fazla avantaj saglanabilir. Benzer sekilde, tarihsel olarak GSI, bireysel
vatirimeilafin hisse iglemlerine aracilik iglemlerine diger finarisal kuruluglar kadar girmemistir,
bu durum gegmigte hisse islemlerine iliskin piyvasa payin olumsuz etkilemis ve gelecekte de \
etkileyebilecektir.




4.2.2.2 Finansal hizmetler sektorii yiiksek derecede rekabeteidir.

GSI yeni varlik siniflari ve yeni piyasalar gibi yeni is alanlarina ve gelisen ve bifyiiyen
piyasalardan olugan genis bir _yelpazed_é,' yeni cografi bSlgelere yayildikea, flgili piyasadaki
miisteriler,. di‘lze_xileyici'kur_um lar ve sektir katilimeilari ile daha o_tur_mus iliskilere ve daha fazla
deneyime: sahip olan rakipler ile kargilagsacaktir ve bu da GSI’min genisleme kabiliyetine
Olumsuz yonde etki edebilecektir.

Hitkimetler ve diizenleyici kurmlar tarafindan, finansal kuruluglar tarafindan
yiirtitiilmesineg izin verilen- faaliyetlerin tiiriine yonelik kisitlamalara - iligkin teklifler de dahil
olmak fizere, GSI'riin ticari faaliyetlerinden bazilarini belirli veya tiim yargr yetki bslgelerinde
maliyet agisiridan etkin bir sekilde yiiriitme veya buralarda faa'liyette_.bulunab_ilm'e kabiliyetine.
etki etmis olan veya etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler koyulmus,
icretlendirme kasitlamalar: kabul edilmis veya cesitli teklifler getirilmistir. Birgogu GSI'nin
tiim rakipleri igin gegerli olmayan bu veys diger benzer kurallar, GSI’nin etkin bir sekilde
rekabet etme kabiliyetine etki edebilecektir,

GST’nin ticari faaliyetlerindeki-fiyatlama ve diger rekabet baskilari, bilhassa birtakim
rakipler tarafindan fiyatlar disiiriilerek pazar payimn attiirilmasinm amaglandigs hallerde.
olmak iizere, artmaya devam etmistir. Ornegin, yatinm bankacihigr ve diger faaliyetler ile
baglaritih ‘'olarak, GS1 tarafindan yasanan rekabet baskisina cevaben, GSI tarafindan alman
risklerin bazi durumlarda tam karsihfint vermeyecek seviyelerde Kredi kullandirimig ve.
fiyatlandraftrigtir.

Finansal hizmetler sektorii yiksek diizeyde ig iliskive sahip olup, bu durum iglem
hacminin dnemli bir béliimiiniin sektdriin. sl sayldaki'katlllmc_ls'_l arasinda gerceklesmesi
sonucunu dopurmaktadir, Bircok. islem diger finansal kuruluslar ile sendikasyona tabi
tutulmustur ve finansal kuruluglar iglemlerde genellikle karst taraflara sahiptir. Bu da diger
piyasa katilnmeilart ve diizenleyici kururnlar tarafiridan, tekelcilik karsitt kanonlarin ihlal
edildigine dair iddialar dahil olmak iizere, sz konusu kuruluslarca piyasalann veya piyasa
fiyatlarinin maripitle edilmesi amaciyla gizli anlagmalanin yapilmig oldugunun iddia
edilmesine yol agmigtir. GSI, bu tiir faaliyetlerin saptanmasina ve shlenmesine yonelik olarak
tasarlanan kapsamli prosediirlere ve kontrollere sahip olmakla birlikte bunlar etkili olmayabilir.
Bilhassa diizenleyici kurumlar tarafindan olmak tizere bu tiir faaliyetlere ydnelik olarak 6ne
siiriilen iddialar, itibara yonelik olumsuz etkiye sahip olabilmekte ve GSI'y1 bilyiik cezalara ve
ddemelere ve Uc kati hakli bulmalar da dahil olmak iizere, potansiyel olarak kayda deger para
cezalarina tabi kilabilmektedir.
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4.2.2.3.Kalifiye g:alls_an'larm_istihdam edilememesi ve elde tutalamamas: halinde GSI’nin
ticari faaliyetleri olumsuz yinde etkilenecekfir.

GSI'mn performansi bilyitk dlglide, yliksek diizeyde kabiliyetli kisilerin yeteneklerine
ve ¢alismalarina baghdir; dolayisiyla, GSP'mn siireklilik gergevesinde ticari faaliyetlerinde
etkili bir sekilde rekabet edebilme, ticari faaliyetlerini etkin bir §ekllde ydnetebllme ve yeni
ticari faaliyetlere. ve cografi biigeler¢ yayilma kabiliyeti, yetenekli ve farkli yeni ¢alisanlart
cezbetme ve'meveut galigarilar: elde tutma ve motive etme kabiliyetine baghdir. Ucretlendirme
ve yan haklarin seviyesi ve yapist ile ¢aliganlarin adil bir sekilde ise alinmasina, egitilmesine
ve terfi ettirilmesine yonelik killtiire sahip-olan bagarti bir isletme olarak itibar, GSI"nin bu tisr
caliganlar. cezbetme ve. elde tutma kabiliyetine etki eden faktorlerdir. GS] tarafindan
calisanlara verilen Gicretlerin dnemli bir kismunn, dzsermaye ile ilgili vadeli tesvikler seklinde
olan: yil sonu ihtiyari {icretlendirme seklinde Odenmekte olmasina bagls olarak, Grup
istiraklerinin karllhgmdakl veya gelecekteki karliligina yonelik genel gorunumdekl dususlerm
yani sira, ticretlendirme seviyelerine ve sartlarina iliskin ‘mevzuat: kaynakl stmirlamalar,
GSI'rin yiksek diizeyde kalifiye ¢altsanlars ise-alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz yonde
etki edebilmektedir.

Kalifiye caliganlara yonelik finansal hizmetler sektoriinden, ve teknoloji sektérii de
dahil olmak tizere, finansal hizmetler seKttrii dlgmdaki faal'iye'tlerden kaynaklanan rekabet
genellikle yogun olmusiur. GSI tarafindan yeni mevzuat kaynakli gereklitiklere ve GSP’nin
teknoloji inisiyatifierine yonelik taleplerm ele alinmas igin caliganlarin ise alinmasinda ve eldé
tutulmasinda artan rekabet yasanmustir. GSI'nin kalifive ¢alisanlara yonelik oldrak bdigede
belirgin 8liide daha fazla varhifa veya daha kapsam)i deneyime sahip olan kurulugiarla rekabet
ettipi gelismekte olan ve buyh_ye_n piyasalarda da durum bdyledir.

GSPnin  faaliyetlerinin oldugu yargi yetki bolgelerindeki kanunlardaki veya
mevzuattaki, GSI'mn calisanlanin gélirine veya toret tutarina veya yapisina uygu'ianan
vergiler veya sirketin rakiplerinin Gcretlendirme uygulamalarim aciklamasinl gerektiren
durumlar GSI'nin bu yargi yetki blgelerinde kalifiye galiganlari ise alma ve elde tutma
kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GST'nm iicretlendirme uygulamalari, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRAun
ve FCA'nin standartlarina tabidir. Bilyitk 6Jcekli bir finansal kurulug olarak, GSI, PRA ve. FCA
ile dilnya genelindeki: diger diizenleyici kurumlar tarafindan yliriitiilen, (yetenek igin GSl ile
rekabet halinde olan sirketleri etkileyebilecek veya etkilemeyecek olan) itcretlendirme
irygulamalarina yonelik simrlamalara tabidir. Bu simutlamalar, GSI tatafindan iicretlendirme
uygulamalanini sekillendirmis olup; bazi hallerde: GSTnmn yeteniekli galisanlar ikna etme ve
elde tutma kabiliyetini olumsuz ynde etKilemigtir. Bu husus tzellikle s6z konusu sinirlamalara
tabi olmayan sirketlerle Tlgili olaylarda ortaya gikmus olup, ‘gelecekteki. kanun veya yasal
diizenleme degisiklikleri de benzeri olumsuz etkiler dogurabilir.
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4.2.3. Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari Cevre Riskleri

“Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari (;e_vre_Riskleri_” kategorisinde yer alan riskler,
snem derecelerine gore siniflandimlmaktadir. Oncelikli olarak en dnemli risklerden sbz
edilmektedir,

4.2.3.1.GSI’min ticari faaliyetleri, finansal durumu, likiditesi ve operasyon sonuglarn
salgm hastaliklar, terrist saldirilar, olaganiistii hava olaylar veya diger dogal
afetler de dahil olmak iizere ongorillemeyen veya felaket niteligindeki olaylar
sebebiyle olumsuz olarak etkilenmistir veya gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

COVID-19 gibi pandemiler veya diger yaygin saglik acil durumiart (veya bu tiir bir-acil
durum olasihgmna iligkin endigeler), terdrist saldirilar, olagantistii hava olaylari, giines olaylars
veya diger doal afetler dahil olmak tizere 8ngérilemeyen veya felaket niteligindeki olaylarin
meydana gelmesi, GSI'n igini, mali durumunu, likiditesini ve faaliyet sonuglarini olumsuz
yéﬁde.e'tki’lcyeb'ilir._ Bu olaylar, ekonomik veya finansal piyasa aksakliklar1 veya daha genel
olarak zorlu ekonomik veya piyasa kogullari, GSI'min veya kars: taraflannin kredi itibarmin
bozulmasi, titketici duyarliifi ve tilketici borglanma, harcama ve tasarruf kahiplarindaki
degisiklikler, likidite $tresi veya GSI'nm iglerini yonetme kabiliyetini bozan operasyonet
zorluklar (seyahat siirlamalan ve GSI'nin ofislerindeki doluluk sinirlamalar gibi) yoluyla bu
tiir etkilere sahip olabilir.

COVID-19 pandemisi gegmiste olumsuz olarak etkilemis_ ve gelecekte GSI*nin ticari
faaliyetlerini, finansal durununuy, likiditesini ve operasyon sonuglarint clumsuz olarak
etkiléyebilecek ekonortik ve mali aksakliklar yaratmigtr. COVID-19 pandemisinin’ GSP'min
‘ticari faalivetlerini, finansal durumuna, likiditesini  ve-operasyonlarinin sonuglarint ne 8lgtide
olumsuz etkilcyecegi, diger seylerin yam sira, COVID-19’un yeninden canlanmas: biiylik
5lglide belirsiz ve tahmin edilemeyen COVID-19’unyeni varyantlarinin ortaya gikmasi ve yeni
varyantlara kars! agilarin ve tedavilerin uzun vadede etkinligi gelecekieki geligmelere baghdir:

4.2.3.2.1klim degisikligi GS Grubu'nun ilerini aksatabilir ve miigteri faaliyet diizeylerini
ve GSI'mmn miigterilerinin ve' karsit taraflammin  kredi itibarmi  olumsuz
etkileyebilir ve GSI'nm iklim degisiklipiyle ilgili endigeleri ele alma kaygilari
GSI'nm itibarma zarar verebilir. |

iklim degisikligi, GSF'nin veya GS Grubunun bir veya daha fazla ana lokasyonunun
faaliyetlerini aksatan asir1 hava olaylarina neden olabilir; bu da GSI'min miisterilerine hizmet.
verme ve onlarla etkilesim kurma kabilivetini olumsuz. etkileyebilir, GSI'nin yatirunlarimm
degerini olumsuz etkileyebilir ve sigorta kullamlabilirligini azaltabilir veya maliyetini
artirabilir. Iklim degisikligi ve karbona daha az baBimh bir ekonomiye gegis, GSI'min
miisterilerinin ve kars: taraflarinin faaliyetleri veya mali durumlart Gizerinde de olumsuz bir
etkiye sahip olabilir; bu da stz konusu mﬁgter'iijer'den ve karg) taraflardan elde edilen gelirleri
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azaltabilir ve bu miisterilerin ve karst taraflarin risklerini ve diger maruzivetlerini artirabilir.
Buna ek olarak, iklim degisikligi daha ekonominin genelini de etkileyebilir.

GSI ayn1 zamarida karbona daha az bagimli bir ekonomiye gegisle baglantil olarak
kamu ditzenindeki, yasa ve yﬁnettneliklerdeld veya piyasa ve kamuoyu algt ve tercihlerindeki
degisikliklerden kaynaklanan risklere de maruz kalmaktadir. Bu degisiklikler GSI'mn
faaliyetlerini, faaliyet sonuglarin v itibarim olumsuz etkileyebilir. Otnegin, GSI'nm itibar: ve
miigteri iligkileri, GST'min veya GSI misterilerinin, iklim degisikligine neden olan veya iklim
degisiklifini siddetlendiren belirli endiistrilere veya -pr_ojelére dahil olmasi veya bunlara
katilmama karar1 vermesinin yant sira, iklim -degig;ikiigiyle ilgili hususlara yanit olarak GSI
faaliyetlerini ylriitmeye devam etmek veya degistirmek igin aldigimiz her tiiriii karardan zarar
gorebilir. GS Grubunun iklim degisikligiyle ilgili hedeflerine ulasamamasi veya GS Grubunun
iklim degisikligine tepkisinin e¢tkisiz, yetersiz veya bagka bir sekilde uygunsuz olarak
algilanthas) durumunda, GSI'nut faaliyétleri, itibart ve caliganlari ige alma ve elde tutma.
gabalari zarar gorebilit.

Iklim degigikligiyle ilgili yeni diizenlemeler veya: kilavuzlain yam sia hiikiimet
yetkililerinin, diizenleyici kurumlarin, calisanlarin ve diger paydaslarin iklim degis_ikli'gine
itiskin bakis agilar, GSI'nin belirli faaliyetlerde bulunup bulunmayacagint veya hangi sartlar
ve kosullarla faaliyet gﬁstcrece'gini. veya belirli tirfinleri sunup sunamayacagim etkileyebilir..
Bankacihk- diizenleyici ve denetleyici otoriteleri, hissedarlar ve diger paydaglar, finans
kurumlannmn iklim degisikligiyle ilgili, hem dogrudan hem de misteriyle ilgili olarak, risklerin
ele alinmasina yardimct olmada énemli bir rol o_ynadigl_nl.-giderek daha fazla gérmektedirler,
bu durum, finansal kurutuglarin, iklim risklerinin ac;lklaﬁmaSI ve yonetimi ile ilgili kredi verme,
yatirim ve danismanlik faaliyetlerine iliskin artan gereksinim ve beklentilerle sonuglanabilir.
Bu tlir yeni veya yiikseltilmis géreksinimler; diizenleme, uyumluluk veya diger maliyetlerin
veya daha yiiksek sermaye gereksinimlerinin artmasina nederi olabilir. Iklim degisikligiyle
iligkili riskler ve diizenleyici kurumlarin, gahganlarin ve diger paydaglarin iklim degisikligine.
iliskin bakis agilari hizla gelismeye devam ediyor; bu da iklim degisikligiyle ilgili risklerin ve
belirsizliklerin GSI tizerindeki nihai etkisini degerlendirmeyi zorlastirabilmektedir ve GSI
iklim degisikligine bagh risklerin zamanla artmasim beklemekiedir.

4.2.3.3.GSI'nin isleri, mali durumu, likiditesi ve operasyonlarimin sonuclari, Rusya'nin
Ukrayna'y: isgali ve ilgili yaptiimlar ve diger gelismeler nedeniyle kiiresel
ckonomide meydana gelen aksakliklardan olumsuz etkilenebilir.

Rusya ve Ukrayna arasindaki savag global ekonomiyi olamsuz etkilemistir. Ditnyanin her bir
yanndaki hitkiimetler, Rusya’mn isgalini, Rus petroliine fiyat simirlamalari da dahil olimak
tizere belirli endiistri ‘sektérlerine ve Rusya'daki taraflara ekonomik yaptirmmlar vé ihracat
‘kontrolleri uygulayarak yanitlamistir. Hiikiimetler tarafindan uygulanan ekonomik
yaptirimiara ve: kisitlamalara uymak GSI'nin maliyetlerini artirmts ve bunun disinda GSI'min
faaliyetlerini olumsuz .etkilem'i§t_ir ve etkilemeye devam edebilir. Rusya, Rusya digindaki
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yatinmeilara ve tilkelere kargt kendi kisitlamalarryla kargtlik vermis olup, Rusya'ya ait olmayan
isletmeleri hedef alan ek onlemler Gnerdi. Savasin global ekonomi iizerindeki bazt hususlardaki
negatif etkileri nedeniyle global gapta isletmeler malzemie sikintist ¢ekmis ve ulasim, enerji ve
hammadde maliyetleri artmstir. Rusya ve Ukrayna arasindaki savagin veya diger husumetlefin
tirmanmasi veya devam etmesi, diger seylerin yani sira, siber saldir1 riskinin daha da-artmasina,
menkul kiymet islemlerinin basanisizliginin sikligmin ve hacminin arimasina, tedarik zinciri
aksakliklarina, daba yiiksek eriflasyona, daha diisiik titketici talebine ve emtia, déviz ve diger
finansal piyasalarda artan oynaklifa néden olabilir.

Savagin, yaptinmliarin ve bunlarih sonucunda ortaya gikan piyasa aksakhklarinin kapsamini ve
siiresini tahmin etmek ifikansizdir ve bunun GSI'nm isleri izerinde sonuglan dnemliolabilir.

4.2.3.4.GSI olumsuz tanmirhktan negatif etkilenebilir.

Genel olarak finansal hizmetler sekttrii ve bilhassa GSI'min isleri olumsuz taminirliga
maruz kalmigtr. GSI'min itibart ve faaliyetleri, sosyal medyada veya diger -internet
forumlarinda paylagilabilecek veya haber kuruluglan tarafindan yaymlanabilecek faaliyetleri
ve personeliyle ilgili olumsuz tamtim veyabilgilerden, dogru yahut gergek olsun veya olmasm,
olumsuz etkilenebilir. Bu tiir forumlarda yapilan paylagimlar, GSInin miigterilerinin ve GSI've
para; menkul kiymet veya diger varliklarini borglu olan. diger taraflarin risk pozisyonlarin da
olumsuz etkileyebilir ve firmaya karst ytikUimlitliiklerini yerine getirmeme veya GSI'm
hizmetlerini kullanmalarindan elde edilen gelirleri azaltma olasiligint artirabilir. Bilginin bu
kanallar vasttasiyla, 6zellikle de sosyal medya aracilifiyla yayilma hizi ve yayginlig, olumsuz
tamtimla ilgili riskleri biiyntebilir.

42.3.5.GSPmn  belirli ticari faaliyetleri, fonlama araclarr ve finansal iiriinleri,
Bankalararasi Faiz Oram (IBOR)’un, bzellikle Londra Bankalararas: Faiz Oran
(LTIBOR)’un, degismesi veya devam etmemesi halinden olumsuz etkilenebilir.

1 Ocak 2022 tarihinde, tiim EUR, 'CHF, JPY ve GBP LIBOR (USD olmayan LIBOR)
gesitlerinin ile belirli USD LIBOR cesitlerinin yayinr durmugtur. Temsili oranlar olarak en
yaygm kullanilan USD LIBOR gesitletinin yayinlanmas: Haziran 2023 ‘tarihinden sonra
durdurulacaktir, FCA bunlardan belirli LIBOR cesitlerinin sentetik bazda Eyiiil 2024’ kadar
vaymlanmaya devam ‘edilmesini Onerimistir. FCA, eski GBP LIBOR bazlt tirev
sdzlegmelerinde belirli GBP LIBOR gesitleri icin sentetik oranlarm Mart -2024% kadar
-yaymlanmasina ve kullanilmasma izin vermigtir.

Uluslararas1 Swaplar ‘ve. Titrevler Birligi ("ISDA™ 2020 IBOR Yedek Hikiimler
Protokollt (ZSDA Fallback Protocol, "IBOR Protokol"™, tiirev pivasasi katiimeilartna, hukuki
veya ekonomik belirsizligi yatisrmak amaciyla eski ve yeni tiirev sozlesmeleri icin diizeltilmis
yedek hiikilmler saglamgtir: Sartlarin tiirev sézlesmelerde gegerli olabilmesi i¢in her iKi tarafin
-da- IBOR. Protokoliine har"ﬁy‘en uymasi veya iki tarafl diizeltmeler yapmas: gerekiniektedir.
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ISDA, FCA'nin hem USD digt hem de USD LIBOR gesitlerinin durdurulmasina iligkin resmi’
duyurusunun, tiim LIBOR orarlart igin makas ayarlamasim sabitledigini ve bunun sonucunda
31 Aralik 2021 tarihinder itibaren USD dig1 LIBOR gesitleri igin geri ¢ekilmelerin otomatik
olarak uygulandifii dogrulamis olup, 30 Haziran 2023'ten sonra USD LIBOR gegitleri
otomatik- olarak uygulanacaktir,. Mart 2022'de yiurirlige giren Ayarlanabilir Faiz Orant
(LIBOR) Yasast ("LIBOR Yasast"), ABD yasalarina tabi sézlesineler igin geri ¢ekiline veya
anket veya LIBOR bazli oranmn kullaniimasim gerektirecek higbir geri gekilme igermeyen USD.
LIBOR'un, Teminatli Gecelik Finangsman Oranimi (SOFR) temel alan bir gosterge oran ile
degistirilmesine yonelik bir kanuni cerceve sunmaktadir. Aralik 2022'de Federal Rezerv
Kurnlu ("FRB"), LIBOR Yasasmi uygulayan ve 27 Subat 2023'te yilriirilige girecek nihai bir
kurali kabul etti. Nihai kural; tiirev sdzlesmeler igin, degisken faizli senetler ve imtiyazli hisse
senetleri gibi nakit araglar igin, tilketici sozlesmeleri icin, belirli devlet destekli kurumsal
sbzlesmeler icin ve USD LIBOR'un yayini 30 Haziran 2023'te sona erdiginde, alternatif bir
orana geri dniigli olmayan belirli 6grenci Kredisi menkul kiymetlestirmeleri icin farkli SOFR
bazli yenileme oranlarmi tanimlamakiadir. LIBOR geg¢isi devam efmekie olup, bu gegisin
LIBOR’a bagh finansal araglarin oldugu finansal piyasalar {izerindeki nihai etkisi ile ilgili
belirsizlik hali devam etniektedir. Benzer gelismeler IBOR gesitleri igin de ortaya gtkmistir.

GSIniin, IBOR ve 6zellikle LIBOR’u tammlayan sdzlesmeleri ve finansal araglari
zaman icerisinde gelismis olup, belirlenmis olan kurun yerine halef bir gosterge kurun
kullanilacag zamani belirleyen gesithi hitkiimler igermektedir. Hlgili kosullarm saglanmas:
lizerine sozlesmeler ve finansal araglar genellikle hesaplama kuruluguna (GSI olabilir), halef
kur veya esik degeri segme vetkisi vermektedir, LIBOR Yasasi, FRB tarafindan tanimlanan.
SOFR bazli yenileme oraninin segilmesi durumunda giivenli limanlar igermesine ragmen, bu
giivenli limanlar test edilmemistir, Bunun sonucu olarak, ve LIBOR Yasasinin kabuliine
ragmer, genis kullanim alanma sahip USD LIBOR igint, bir-ardil oranin segimi, GS['nin
IBOR’a dayal stzlesmeleri ve finansal araglarinin uygun sekilde yorumlanmasina dair miisteri
uyusmazliklarina ve davalarina yol agabilir. Yedek hitkiimlerin uygulanmasina iliskin alinan
ihtiyari kararlar da .0zellikle tiirev araglar ve diger sentetik araclar agisindan miigteri
uyusmazliklarina ve davalarina sebebiyet verebilir.

Herhangi bir IBOR'un. 6zellikle USD LIBORun referans orant olarak degistirilmesi,
sonlandirilmasi veya piyasa tarafindan kabuliindeki degisiklikler GSI’nin belirli faaliyetlerini,
GSI'nn finansman araglarim ve finansal tirtinlerini olumsuz ynde etkileyebilir.

veya sagladify fomlarmn bagh oldugu diger referans orvanlar, déviz kurlars,
enideksler, sepetler véya borsa yatirnm fonlarindaki degisikliklerden olumsuz-
etkilenebilir..

‘GSI'ye ait olan veya GSI tarafindan sunulan, yapilandirilmis tahviller, varantlar,
swaplar veya teminata dayali swaplar gibi tiriinlerin pek cou, vadesinde faiz Sdemekte veya
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vadesinde ddenecek anapara tutarini belirlemekte veya temerriit halinde oranlara referansla
veya bir endeks, doviz kuru, sepet, borsa yatirim fonu (“ETF”) veya bagka finansal degerlere
(dayanak) referansla vadesinde faiz 6demekte veya vadesinde 6deneéek anapara tutarim
belirlemektedir. Dayanak unsurun olusumunun belirgin bir sekilde degismesi, séz konusu
dayanak unsurun tabi oldugu kirallara referansta veya baska bir sekilde séz konusu dayanak
unsurun varligiimn sona -érmesi (6megin, herhangi bir tilkenin Euro'dan ¢ekilmesi veya para
birimini bagka bir para birimine veya gostergeye baglamasi veya para birimini baska bir para
biriminden veya gﬁstergeden ayirmasi veya herhangi bir endeksin veya ETF sponsorunun
herhangi bir endeksin veya ETF'nin olusumunu maddi bakimmndan degistirmesi veya bir
sepetteki- paylarm kotasyondan gikartlmas: veya bir endeks veya ETF’ye dahil edilmésinin
miimkiin o{mamasi), séz konusu dayanak unsurun artsk kabul edilebilir piyasa gdstergesiolarak
taniamamasi veya finansal araglar bir dayanaga baglamakla ilgili yasal ve ikincil
dizenlemelerden kaynaklanan kisttlamalar olmasi halinde, GSI ‘olumsuz etkiler ‘ile
karsilagabilir:

Herhangi bir dayanak unsurdaki veya dayanak unsurlardaki bu tiir degisiklikler,
GSI'mn riskten korunma iglemlerinin etkisiz olmasma veya baska bir sekilde herhangi bir
iirline iligkin kayiplara veya GSI'nin sahip oldugu veya GSI tarafindan ihrag edilmis olan
menkul kiymetler i¢in daha fazla Sdeme yapilmak veya daha az getiri almak zorunda
kalmmasina yol agabilir. flaveten, s6z konusu belirsizlik, uzun siireli ve masrafli davalara
nieden olabilir.

4.2.3.7.GSI'nin faaliyetleri, finansal durumu, likidite ve operasyon sonuglar, ABD ile Cin
arasinda artan gerilimin global ekonemide neden oldugu aksamalardan olumsuz.
etkilenebilir.

ABD ile Cin arasinda devam eden veya artan gerilimler, ABD'nin uluslararasi ticaret
ve yatirim politikalarinda, uluslararasi ticareti ve yatirumi aksatabilecek, pivasa faaliyet
seviyeleri de dahil olmak iizere ekonomik piyasalari olumsuz yonde etkileyebilecek ve GSI'n
gelirlerini olumsuz tesir edebilecek ek degisikliklerle sonuglanmistir ve sonuglanabilir. Devam
eden ‘veya artan gerilimler ayni zamanda ABD, Cin veya diger Glkelerin bagka eylemlerde
bulunmasina da yol agabilir; bunlar arasinda yaptimlarin, giimrik vergilerinin veya doviz
tedbirlerinin nygulanmasi, Amerikan Hazine tahvillerinin bitylik Slgekli satigi veya smir Stesi
ticarete, yatirima veya bilgi veya teknoloji transferine iliskin kisitlamalar. dahil edilebilir.

Cin ve Tayvan't, ABD'yi veya diger iilkeleri ilgilendiren bir ihtilaf veya potansiyel bir
ihtilafa iliskin kaygilar, finansal piyasalarr ve GSI'nin veya.miiigterilerinin islerini olumsuz
ybnde etkileyebilir. Cin'i ilgilendiren bir ihtilafa veya olasi bir ihtilafa yanit olarak, ABD veya
diger tilkelerin ticari kisitlamalan Belirli kuruluslara veya bireylere kars1 mali ve ekonomik
yaptinmiar ve ihracat kontrolleri dahil olmak tizere, Cin'in ticari kisitlamalara yamt olarak
aldigr Snlemler; GSI'nin veya misterilerinin belirli tilkelerde veya belirli kaisi taraflarla is
yapma becerisini olumsuz yénde etkileyebilir, bolgesel ve kiresel finansal piyasalar: ve
ekonomik kosullari olumsuz yonde tesir-edebilir, '
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4.2.3.8.Yeni ticari faaliyet girisimleri ve devralmalarin GSI’y1 yeni faaliyetlere girmeye,
yeni bélgelerde faaliyet gbstermeye, daha genis bir miigteri grubu ve kars;i
taraflarla islem yapmaya ve yeni iriin sumflari ve yeni piyasalara maruz
birakmast sebebiyle GSI, daha fazla riske maruz kalmaktaday.

'Yeni faaliyet inisiyatiflerinin GSI tarafindan daha genis yelpazede miisteriler ve Kargs
taraflarile islem yapilmasina yol agmasina ve GSIy1 yeni varlik siniflarina ve yeni piyasalara
maruz kilmasina baglt olarak GSI, artan riskler-ile kars1 karstyadir, GSP’run son zamanlardaki
ve planlanmig bir dizi faaliyet girisimi ve mevent isletmelerin genislemeleri GSI'y1, GSPmn
geleneksel miisteri ve kars: taraf tabanina dahil olmayan kisilerle ve kurutuglarla dogrudan veya
dolayh olarak temas haline getirebilecek ve GSI'y1 yeni varhik simfiarma ve yeni piyasalara
maruz birakabilecektir. Ornedin, GSI, genis bir yelpazeye yayilan, gelismekte olan ve biiyiiyen
piyasalar da dahil olmak iizere, yeni bilgelerde is ve yatinm yapmaya devam etmektedir,

Yeni faaliyet inisiyatifieri, GSI’y1, resmi mercilerle islem yapiimast, farkli miisteri,
karg) taraf ve yatwimci tirleriyle isléem yapiimasindan kaynaklanan itibar kaygilaf, bu
faaliyetlerin mevzuat bakimindan daha ayrintih olarak incelenmesi ile iligkili olan riskler, artan
Kredi ile 'ilgili riskler, piyasariskleri, lilke riskleri ve operasyonel riskler, kazalardan veyatersr
eylemlerinden kaynaklanan riskler ve belirli varliklarm isletilme veya elde bulundurulma veya
GSI tarafindan bu miigteriler, karsi taraflar ve yatlrimcll_aﬂ'a etkilesimde bulunma sekline iligkin
itibar kaygilarida dahil olmak tizere yeni ve artan risklere maruz birakmaktadir, Yeni firiinleri
veya bilhassa bu tiir iiriinlerdeki islemlerin birden fazla yargn yetki bdlgesini igerebildigi
hallerde olmak fizere mevzuat bakimindan belirsizligin veya ilgili dilzenleyici kuruma veya
yargt yetkisine bagh olarak farkli veya gatisan diizenlemelerin s6z konusu oldugu piyasalan
iceren faaliyetler ve iglemler ile baglantih olarak da yasal, mévzuata iligkin ve itibar riskleri
meveut olabilecektir.

GS Grubunun is. segmentlerinin yeniden duzenlenmesinin, GS'nin bekledigi zaman
dilimlerinde beklenen tiim faydalari -saglayacagima veya hig saglayamayacagina dair bir

gilvence yoktur.

4.3, ihracclnln risk viinetim politikas: hakkinda bilgi:

Risk Yonetimi

Riskler GSI'nin ticari faaliyetinin dogasinda vardir ve likidite riskini, piyasa riskini,
kredi riskini, operasyonel riski, model tiski; yasal riski, mevzuata uyum riskini, uygulama
‘riskini, mevzuat kaynakh riski ve itibar riskini igerir.
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Genel Balas ve Risk Yénetiminin Yapis:
Genel Bakiy

GSI, etkin risk ySnetiminin sirketin bagarisi bakimindan kritik olduguna inanmaktadir.
Bu dogrultuda, GS! tarafindan risk yonetimine ySnelik kapsamly, entegre bir yaklagim kullanan.
bir isletme risk ybnetimi gercevesi tesis edilmistir ve s6z konusu risk ytnetimi gercevesi,
GSI'nin ticari faaliyeti ile iliskili olan risklerin tanimlandifi, degerlendirildigi, izlendigi ve
yonetildigi kapsamli risk ybnetimi stireglerine imkan verecek sekilde tasarlanmigtir.

GSI'nin risk ydretimi yapist ve ana risk yonetimi stiregleri, sirketin risk y&netiminden
sorumlu y&néticisine bagliolan ve GST'min isletme riski yonetimi cercevesi tarafindan sirketin
yonetim kuruluna, GSPnir risk komitelerine ve iist yonetimine, __g:eg,it[i risklerin GSI*nin risk
istahi ile tutarh olarak ydnetilmesine yonelik tutarls ‘ve entegre. bir yaklasimm sunulmasinin
saglanmasindan sorumlu olan Is,letme "Riski"Departmam tarafindan denetlenmekiedir,

GSI’nin yonetim kurulu ile birlikte, GSI genelindeki risk yonetimi killtiirliniin bagaris
i¢in GSI'min iist ydnetiminden temsilcilerin bulundugu kapsambi bir komite: merkezi rol
iistlenmektedir, GSP’nin risk ydnetimi yapisi, G8 Grup ile tutarlt olarak yonetim, stiregler ve
Kisiler seklindeki iig ana bilesen etrafinda olugturulmustur.

Tdare. Risk yonetiminin idaresi, GSI’nin ybnetim Kurulu ile baglamakta. olup, yonetim
kurulu dogrudan veya GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi gibi korniteleri vasitastyla GSI'nm
risk yGnetimi politikalarim ve igletme riski yonetimi gercevesinde yiiriitilen uygulamalart

-denetlemektedir. '

GSPrin gelir ireten. birimlerinin yanr sira Hazine, Mihendislik, insan Sermayesi
Yonetimi, Opera'syon ve Kurumsal Coziimler ve Isyeri Coziimleri birimleri birinci savunma
hatt1 olarak dégerlendiri'lmektedi_r-; Bu birimler, GSI'nin risk tireten faaliyetlerinin sonugtarinin
yani sira bu risklerin GSI’nin risk istahi dahilinde degerlendirilniesinden ve yonetilmesitiden
sorumludurlar.

GSI'nin bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlari ikinci savunma hattr olarak
degerlendirilmektedir ve birinci savunma hatth tarafindan alman risklerin bagimsiz olarak
degerlendirilmesinin, gdzetilmesinin vé sorgulanmasmm saglanmasinin yani swa risk
Komitelerine liderlik etmekte ve katilmaktadir. Bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlart,
Mevaziata Uyum, Catigmialarin Goziimlenmesi, Denetgiler, Hukuk Miigavirligi, Risk ve Vergi
l'msUrlanmf:i_(;'ei'mektedi_r.

i¢ Denetim, tigiincii savunma hattt ofarak degerlendirilmektedir ve GST Yonetim Kurulu
Denetim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un genel miidiiriine baglidir. I¢ Denetim,
blinyesinde, risk yonetimi uzmanlgl da dahil oljmék lizege, denetim alaninda ve -se{ct('iirde.
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deneyime. sahip olan profesyonelleri bulundurmaktadir. I¢ Denétim, risk ydnetimi gergevest
dahilinde olanlar da dahil olmak iizere, kilit éneme sahip olan kontrollerin etkinliginin
bagimsiz olarak degerlendirilmesinden ve dogiulanmasindan ve GSI Yonetim Kurulu Denetim
Komitesine, iist. ySnetime ve diizenleyici kurumlara zamaninda raporfanmasindan sorumiudur.

Stz konusu iiglii savunma hattt, birinci hatta risk alanlarin sorumlulugunu yitkseltir ve
ikinei hat tarafindan etkili bir sorgulamaya y6nelik bir gergeve sunar ve figtincii hat tarafindan
bagimsiz inceleme yapilmasina yetki verir.

Siirecler; GS1 tarafindan (i) risk tanimlamasi ve kontrol degerlendirmesi, (if) risk
igtahinin, limit ve esiginin belirlenmesi, (iii) risk Slgimleri, rapotlama ve izleme:ve (iv) risk
karar alma siireglerini igeren, risk yonetim gercevesinin kritik bilesenterini teskil éden cesitli
siiregler yiriitiilmektedir.

GSI, tiim ¢aliganlar tarafindan risk olaylarinin rapor edilmesini ve tist seviyeye intikal
ettirilmesini gerektiren politikalar da dahil olmak iizere, kapsamli bir veri toplama siirecine
sahiptir. GSI’min risk tanimlamasina ve degerlendirmesine yonelik yaklagimr tiim risk tiirleri
genelinde kapsamli, dinamik ve GSI’nm degisen risk profilini ve is ortamin yansitmak ve
bunlara adapte olmak tizere ileri yonliidiir, konu uzmanligini desteklemekte: ve GSI’nin en
kritik risklere dncelik vermesine imkadn vermektedir. Bu vaklagim. -ayni zamanda, GSI'nin
stratejik is planin desteklediginden emin olmak amaciyla, kontrol ortamint gézden gegiren ve
sorgulayan, ikinci savunma hatt1 tarafindan yiiriitlilen GSI kontrol degerlendirmesini de kapsar.
GSI tarafindan aymi zamanda iklim degisikliginin de GSI'nin ticari faaliveti igin hem zorluklar
hem firsatlar sunan yikselen bir risk oldugu kabul edilmektedir, GSI’nin varliklarina ve kars
taraflarina yonelik olan, iklim degisikliginden kaynaklanan risklerin tantmlanmasina ve
yonetilmesine yonelik yaklagim risk yonetimi fonksiyontan tarafindan geligtirilmeye devam.
edilmektedir.

GSI*nin-risklerini etkin bir sekilde degerlenditmek ve izlemek tizere, GSI tarafindan
tiim envanterinin giincel piyasa seviyelerinde biiyiik 6lglide isaretlenmesine yonelik giinliik bir
disiplin uygulanmaktadir.

Stres testi, GSI’mn risk yonetimi siirecinin Snemli bir pargasini teskil etmektedir. GSI
tarafindan  kuyruk risklerine maruz kalma hallerinin Slgiilmesine, potansiyel Kayip
yogunlagmalaninin  vurgulanmasina, risk/odiil analizinin ‘yapilmasima ve sirketin risk
pozisyonlarinn degerlendirilmesine: ve hafifletilmesine imkan verir. Stres testleti dizenli
olarak yapilmaktadir ve GSI'min zafiyetlerini ve kredi riski, piyasa riski, likidite ve fonlama
riski, operasyonel risk ve mevzuata uyum riski, stratejik risk, sistemik risk ve ylikselen riskler
de dahil olmak iizere, finansal ve finansal olmayan riskleri tek bir kombine senaryoda
birlegtiren, GSI'min risklerinin kapsamli bir sekilde analiz edilmesini saglamak {izere
tasarlanmistir. Piyasa olaylarinin veya kogullarmin gergeklesebilecegi diisiincesiyle dzel
amagl) stres test_l_cifi de yaptlmaktadir. Stres testleri aym zamanda, GSI’nin sermaye planiamasi
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ve stres testi sireci kapsaminda sermaye yeterlilifinin degerlendiriimesi igin -de
kullanilmaktadur.

GSI'nin risk dlgiimleri, raporlama ve izleme siiregleri, bu sayede GSI’nin risk
komiteleri ve tist yonetimi tarafindan sorumluluklarinin risk tutarlarina yonelik uygun seviyede
iggorii ile yerine getirilmesine imkan vererek meveunt ve yitkselen riskler hakkindaki bilgiler
gtz dntinde bulundurulacak gekilde tasarlanmistir. Ayrica, GSPnin limit ve egik ihlali siirecleri,
ilst seviyeye zamaninda intikale imkén vermektedir. Isletme alanlarinda ve GSI'nin faaliyet
gosterdigi yargr yetki blgelerindeki deglglkhkler dé. dahil olmak tizere, risk proﬁlmdekl
deglslkltk]er sirket tarafindan risk faktérlerinin slrket geneli seviyesinde leenmesl suretiyle.
degerlendlrllmektedlr

Kisiler. GSI'nin profesyonellerinin sahip oldugu deneyim ve bu kisiler tarafindan her
bir risk tedbirinin niianslaninin ve stnirlamalarinin anlasilmast, riske maruz kalma hallerinin
degerlendirilmesinde ve bunlarin ihtiyath seviyeler dahilinde muhafaza edilmesinde GSI've-
rehberlik etmektedir,

Yap

GSI biinyesindeki risk denetiminden, riski gerek dofrudan gerek ¢esitli komitelere
yetki devri vasitasiyla nihai olarak gbzeten, GSI'min yonetim kurulu sorumludur. GSI
biinyesinde yer -alan, GSI’'min ticari faaliyetlerin'in' onemli yonlerini kapsayan® belitli tisk
yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite de denetith ve karar alma sorumluluklarina
sahiptir. GSI’nin faaliyetlerine yonelik denetim yetkisine _s_ahip 01an"ba_§llca komiteler Thrage
Bilgi Dokéimaminin 11.1 numaralt maddesinde tanimlanmaktadir.

GS Grup Risk Yonetimi

GS Grup seviyesinde uygulanmakta olan kapsamli global risk yonetimi ¢ercevesi, GSI
biinyesindeki risk yonetimi stire¢lerinin ayrifmaz bir par¢asini tegkil etmektedir, GS Grup
tarafindan belirli risk yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmistir. GSI'ye
111§k1r1 hususlarin denetimiyle gorevli olan komiteler, GSI’nim. iist yonet:mmden temsilciler
icermektedir. Bitincil GS Grup risk ve denetim komitéleri, Thrage1 Bilgi Doktimaninin 11.1
numarali maddesinde tanimlanmaktadir.

Catisma Yonetimi

Catigmalarin ¢dzitime kavusturulmas: ile ilgili politikalar GS Grup'un list ydnetimi
tarafindan denetlenmektedir ve Catisina Coziimleme Birimi ile birlikte Hukuk Miisavirligi ve
'Mévzuata' Uy'um Birimi ve kuru'm ir,:i komite'ler tarafindan politikaiar Standartlar ve i]kc]er
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politikalarina 've prosediirlerine riayet edilmesine iliskin sorumluluk tim Grup galisanlari
tarafindan paylagilmaktadir,

Genel olarak Yatirim Bankaciligindaki ve -GS Grup'un belitli yatirim, kredi verme ve
diger faaliyetlerindeki finansman ve damismankik gorevlendirmeleri Catisma Cdziimleme
Birimi tarafindan gdzden gegirilmektedir. Ilaveten, GS Grup, yeni aracilik yiiklenimlerini,
kredileri, yatinmlari ve yapilandimlmes iirtinleri inceleyen gesitli islem denetimi komitelerine
sahiptir, Bu gruplar ve komiteler, gercek veya potansiyel catigmalar: degerlendifimek ve ele
almak tizere kurum igi ve kurum digi hukuk miisavirleri ve Mevzuata Uyum Bitimi ile birlikte
galigmaktadir, Catigma Coziimleme bagkanr, GS Grup'un bag hukuk miigavirine, GS Grup’un
bas hukuk miisaviri de GS Grup’un genel miidiiriine baglidir. Gikar ¢atrsmalarina yonelik olan
politikalar ve prosediirler GS Grup tarafindan ticari faaliyetinin en yitksek etik standartlara
uygun. olarak ve tim gecerli kanunlara, Kurallara ve dilzenlemelere riayet edilerek
y'iiriitﬁlm_es'ini saglayacak sekilde diizenli olarak degerlendirmelere tabi tutulmaktadir. GSI’nin
gatisma ¢dziimiine yonelik gergevesi, GS Grup gergevesi ile tutarlt ve GS Grup gergevesi
kabsammdadir. |

iklim Riski Yénetimi

‘GS Grup, iklim riskini fiziksel rigk ve gegis riski kategorilerine ayirmaktadir. Fiziksel
risk, iklimdeki degisiklikler sebebiyle varliklarin degerinin diigmesi. veya operasyonlarin
aksamas1 ihtimaline iligkin riski, gegis riski is€ iklim politikast degisiklikleri veya
karbénsuzlagtirmaya bagh olarak dayanak ekonomideki defisiklikler sebebiyle varliklarmn
degerinin diisinesi ihtimaline iligkin riski ifade etmektedir.

iklimle ilgili riskler, global bir finansal kurulus olarak GS Grup tizerinde farkll
sekillerde etki gostermekte olup; GS Grup iklim riski yonetimi gergevesinde, iklim riskinin risk
yonetimine iliskin daha kapsamlt siireglere entegre etmek de dahil olmak iizere Snemli
gelistitmeler yapmaya devam etmektedir, GS Grup iklim riskleriyle ilgili gbzetim siireglerini,
list yonetim, yonetim kurulu ve GS Grup’un Risk ve Kamusal Sorumluluk Komiteleri dahil
olmak fizere ydnetim kurulu komitelerini de kapsayacak sekilde idari risk y8netim siireglefine
dahil etmigtir. GS Grup y6netim kurulunun Risk Komitesi, iklim riski dahil olmak iizere firma
geneli finansal ve finansal olmayan riskleri takip etmekte olup, s6z konusu gbzetim faaliyeti
kapsammda, senaryo analizleri ve meveut risk yonetim siireglerine entegrasyon dahil clmak
tizere GS Grup’un. iklim riskiyle ilgili risk yonhetimi yaklasimna.iligkin bilgilendirilmektedir.
GS Grup yonetim kurulunun Kamusal Sorumluluk Komitesi, GSI Grup’un firma geneli
stiediiriilebilirlik stratejisi ve iklim degisikligine iliskin olanlar dahil olmak iizere bu stratejiyi.
etkileyen siirdiiriilebilirlik konularmumn takip edilmesinde GS Grup yonetim kuruluna yardim.
etmektedir. Gozetim faaliyeti kapsaminda GS Grup Kamusal Sorumluluk Komitesi, GS
Grup’un stirdiiriilebilirlik stratejisi hakkinda diizenli olarak bilgilendirilmekte olup, bunun
yonetimini ve ilgili politikalart ve ayrica stirdiiriilebilirlik stiregleri fle iklim degisikligine
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iligkin riskleri diizenli olarak incelemektedir. Risk fonksiyonundaki tist Yonetim GS Grup’unt
iklim riski programmin gelist‘irilmcsinden sorumludur,

GS Grup, iklim riskini, belirli sektotler icin kendi kredi degerlendirmeleri ve aracalik
yilklenimi siireglerine dahil etmeye baglamigtir, Iklim riski faktSrleri artik, belirli kredi
taahhiitleri igin islem Oncesi inceleme asamasinin bir pargasi olarak degerlendirilmektedir.
GSI’nim iklim riski yonetimi gercevesi; GS Grup gercevesi ile tutarh ve GS Grup cergevesi
kapsamiitdadir,

-Mevzuata Uyum Riski Yonetimi

Mevzuata uyoum riski, GSI’'min gegerli yasa, kural ve yonetmeliklerin gereklilikleri ile.
i¢ politika ve prosediirlerine uymamasindan kaynak‘ll..olarak' yasal ve diizenleyici yaptirumlara
veya Onemli mali kayiplara maruz kalma veya itibarinin zedelenme riskidir. GS Grup'un
Mevzuata Uyum Birimi tarafindan yonetilmekte olan Mevzuata Uyum Riski Y&netimi
Programi, GS. Grup'un mevzuata uyumunu, mevzuat kaynakli riskini ve itibar riskini
degerlendirir; yeni veya tadil edilmis kanunlara, kurallara ve diizenlemelere uyumu takip eder;
kontroller, politikalar, prosediirler ve egitimler tasarlar ve yiiriitiir; .baglmmz testler
gerceklestirir; mevzuata uyum risklerini ve jhlallerini sorugturur, denetler ve izler ve mevzuat.
kaynakl1 incelemelere, denetimlere ve tahkikatlara verilen yanitlara liderlik eder. Ticari
faaliyette bulundugu tiim piyasalardaki ve yarg yetki bilgelerindeki asgari mevzuat kaynakls
veya yasal standartlan karsitayip Karsilamadiklarini veya agip asmadiklarini degerlendirmek
tizere is uygulam'a[a'rl GS Grup tarafindan izlenir ve incelenir. GSI'nm mevzuata uyum riskinin
yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarh ve GS Grup gergevesi
kapsamindadtr.

Sermaye Riski Yonetimi

Sermaye riski, GSI’'nin sermayesinin, normal ve stres altindaki piyasa kosullarinda
kendi ticari faaliyetlerini desteklemekte yetersiz kalmasina veya yeni veya degistirilmis
kurallar veya meveut kurallarin yorumlanmasindaki degisikliklerden kaynakli olanlar dahil
sermaye azaltimlaiina veya risk agitlikir kalemlerdeki artislarla karsilagmasina ve dolayisiyla
igsel- sermaye hedeflerini veya dissal ve. hukuki diizenlemelérden kaynaklanan sermaye
gerekliliklerini kargilayamamasina iliskin risktir. Sermaye veterliligi GSI i¢in kritik -Srieme-
sahiptir. Dolayisiyla GSI, sermayenin olagan ve stres altindaki- ticari kogullarda sermayenin
uygun. seviye: ve kompozisyonda tutulmasma iliskin genel gergeveyi 'bélirle_yen,_ amaglari
tanimlayan ve ilkeleri belirleyen kapsamh bir sermaye riski _yﬁnetimi. politikasina sahiptir,
Sermaye yénetﬁimi gergevesi, riskin kapsamh sekilde yonetilmesi ve bitytik bir stres olayinmn
yaganmasi sonrasinda-dahi yeterli sermayenin siirdiiriiimesine imkan verecek yeter(i miktarda
sermayenin ‘elde futulmasi amacina yonelik kendine &zgii hassasiyetleri yakalayacaf
Bngdrillen stres senaryolarinin geligtirilmesi ve uygulanmasi icin gerekli olan bilgilerin
saglanmasina imkan verecek sekilde tasarlanmigbr.




GSI, gilnlik sermaye yonetimi faaliyetlerinin ve sermaye kurallar ve ilgili politikalara
uyumun ybnetimi ve gdzetimi igin kapsaml bir ydnetim yapisi kurmustut, GSI'min sermaye
yonetimi faaliyetleri ydnetim kurulu ve komitelerinin gézetimi altindadur. Yonetim kuruly,
GSI'nim igsel sermaye yeterlilik degerlendirme siireglerini (“ICAAP?) onaylamakla sorumlu
olup GSI Yénetim Kurulu' Risk Komitesi sermaye ybnetimi politikasini onaylamaktadir.
Ayrica, komiteler ve iist ydnetim ilyeleri, GSI'nin sermaye yeterliligi ve yasal diizenlemelerden
kaynaklanan mevcut ve gelecekteki sermaye. gerekliliklerinin diizenli olarak gézetiminden,
sermaye planlamasi ve stres ‘testi stireclerinin  sonuglarmin ve sermaye modellerinin
sotuglarinin  gézden gegirilmesinden,  beklenmedik durum sermaye planinm, yasal
diizenlemelerden kaynaklanan sermaye oranlarl, sermaye dagitimi, sonuglar, hesaplama testleri
bulgular: dahil olmak fizere kilit sermaye veterliligi rakamlarmin verisk limitleri ile ihlallerinin
gzden gegirilmesinden sorumludur. GS8I’min sermaye riskinin 'y8netilmesine yonelik
‘cercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarli ve GS Grup gergevesi kapsamindadir.

Likidite Riski Yonetimi

Likidite riski, sirkete 6zgii, daha genis kapsamlt sektorel veya piyasa likidite stresi olay:
halmde GSI nm kendi kendini fonlayamayacak' veya likidite ihtiyaglarim karsllayamaya'cak.
fonlama pohtlkalan setme. Sahlptll‘.. GSPnimn bmncﬂ amact, qumsuz kosullar altmda dahi kendi
kendini fonlayabilecek ve ana is kollarnimn- migterilere hizmet vermeye ve gelir iirctmeye-
devam etmelerini saglayacak durumda olabilmektir.

GS Grup'un likidite ve fonlama stratgjisinin GS Grup'un risk istaht dahilinde
olusturulmasina, yénetilmesine ve yliritiilmesine iligkin birincil sorumlutuk, GS Grup'un mali
islerden sorumlu ydneticisine bagli olan Hazineye aittir.

GS Grup'uon global ig kollan genelinde yiiriitillen denetim ve stres testi ve limitler
gercevelerinin tesis edilmesi vasitasiyla GS Grupun likidite riskinin. fespit edilmesine,
izlenmesine ve ybnetllmesme iliskin birincil sorumluluk, ‘gelir Greten birimlerden ve
Hazineden bagimsiz olan ve GS Grup'un mali islerden sorumlu olan y&neticisine baglt olan
Likidite Riski Birimi’ne aittir. GSU’nn likidite riskinin yonetilmesine yonelik cergevesi, GS
Grup gergevesi ile-tutarli ve GS Grup gergevesi kapsammdadar.

Piyasa Riski Yonetimi
Piyasa riski, piyasa kosullarindaki degisiklikler sebebiyle ortaya ¢ikan, GSI'm

kazanglart fizerinde olumsuz etki riskidir, GSI tarafindan piyasa riskinin izlenmesi igin gegitli
isk tedbirlert uygulanmaktadir, Piyasa riski kategorileri agafidakileri kapsamaktadir:
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¢ Faiz oram riski; getiri efrilerinin seviyesindeki, egimindeki ve egrilik derecesindeki
degigimlere, faiz oranlarmum, 6n 6deme hizlarinin ve kredi marjlannin
degiskenliklerine maruz katinmasindan kaynallanmr;

+  Hisse fiyati riski: miinferit pay senetlerinin, pay senetleri sepetlerinin ve pay senedi
endekslerinin fiyatlarmdaki. degisimlere ve degiskenliklere maruz kahinmasmdan
kaynaklanir;

s  Doviz kuru riski: déviz kurlannin spot fiyatlarindaki, forward fiyatlarindaki
degisimlere ve defiskenliklere maruz kalinmasindan kaynaklanir ve

» Emtia fiyat: riski: ham petrol ve madenler gibi emtialarin spot fiyatlarmdaki,
forward fiyatlarindaki degigimlere ve degiskeriliklere maruz kdlmmasmdan
kaynaklarr,

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un piyasa
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yﬁnetilmesi'ne- iligkiny birineil sorumluluk, gelir-
lireten birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk ynetiminden sorumlu yoneticisine bagh
olan Piyasa Riski Birimi’ne aittir.

Piyasa bilgileri, pozisyonlar ve tahmini zarar senaryolar, gelir. Greten birimlerdeki
yoneticiler ve Piyasa Riski tarafindan sitreklilik esasina dayali olarak goriisiilmektedir. Gerek
GS- Grup _gerék GSI seviyesinde olmak iizere, riskin Ongdrillen limitler dahilinde
-yonetilmesinden gelir fireten birimlerdeki yoneticiler sorumludur.

Kredi Riski Yonetimi

Kredi riski, herhangi bir kars: tarafin (Srnegin, herhangi bir tezgahlistil tiirev arag
isleminin kar$1 taraft veya herhangi bir kredi alan)- veya GSI'nin elinde. bulundurdugu menkul
kiymetlerin veya diger enstriimanlarm hethangi bir ihragcisinin temerriidii veya kredi
kalitesindeki bozulma sebebiyle ortaya ¢ikabilecek zarar potan_s'iye_li anlamna. gelmektedir.
GSPnin kredi riskine maruz kalmas: genellikle tezgahiistli tlirev araglardaki miisteri
islemlerinden ortaya ¢ikar. Kredi riski aym zamanda, bankalara, menkul kiymet finansman
i_s?lemlerine (baska bir deyisle; yeniden satis ve repo sizlesmeleri ve menkul kiymet borglanma
ve 8diing faaliyetleri), miigterilere diger alacak ve borglara tahsis edilmig nakitten kaynaklarir.
[laveten, GSI tarafindan kredi riskine sebebiyet veren bagka pozisyonlar (6rnegin, tativiller)
elde bulundiirulmaktadir. Bu kredi riskleti; Piyasa Riski Birimi tarafindan izlenen ve ydnetilen,
piyasa riski tedbirlerinin bir bilegeni olarak tutulur.

GS Grup'un global is kollart genélinde yiiriitiilen denetim vasitastyla GS Grup'un kredi
riskinin degerlendlrllmesme, izlenmesine ve ybnetilmesine. iliskin birineil sorumluluk, gelir
fireten birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu yneticisine bagh
olan Kredi Riski Birimi’ne aittir. GSI’'mn kredi riskinin ydnetilmesine yénelik cergevesi, GS
Gruap Risk Yénetimi Komitesi tarafindan tesis edilen GS Grup cergevesi ile tutarlidr..
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Operasyonel Risk Yinetimi

Operasyonel risk, yetersiz veya bagarisiz ig stireclerden; kisilerden, sistemlerden veya
kurum dist olaylardan kaynaklanan herhangi bir olumsuz sonug riskidir. GSI'min operasyonel
riske maruz kalmas, rutin isleme hatalarinin yani sira biyiik capli sistem arizalar veya hukuki
ve mevzuat kaynakl hususlar gibi olagandisi olaylardan kaynaklanir.

Kurum i¢i ve kurtm dig1 operasyonel riske iligkin potansiyel zarar olayi tiirleri
asagidakileri igerir:

» Gergeklestirme, teslimat ve siireg. ySnetimi;
» s kesintisi ve sistern arizalart;

»  Istihdam uygulamalar: ve-igyeri giivenligi;
+  Migteriler, iirlinler ve ig uygulamalarl

»  Fiziki varhklarin hasar gérmesi;

*  Kurum i¢i dolandiricilik ve

»  Kurum dist dolandirictlik.

GS Grup'un operasyonel tiske Grup'un risk istahi dahilinde olan seviyelerde maruz
kalmasinmn stirdiiriilmesi amaciyla operasyonel riskin degetlendirilmesine, izlenmesine ve
yénetilmesine yonelik bigimlendirilmis bir ¢ergevenin olugturulmasma ve uygulanmasina
iliskin birincil sorumluluk, gelir iireten birimlerden bagimsiz olan vé GS Grup'un risk
yonetiminden sorumlu yoneticisine bagli olan Operasyonel Risk Birimi’ne aittir. GST'hin
operasyonel riskin yénetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup gergevesi ile tutarli ve GS Grup
gergevesi kapsamndadir,

Model Riski Yénetimi

Model riski, yanlis olabilecek veya uygun bir sekilde kullaniimamis olabilecek model
ciktilarma dayali olarak alinan kararlardan kaynaklanan olumsuz sonuglar potansiyelidir.
Esasen belirli finansal varliklar ve borglar: degerlemek, riskini izlemek ve ybnetmek ve yasal
Szkaynagint Slgmek ve izlemek iizere, is kollari genelinde GSI tarafindan kantitatif modellere
dayamlmaktadir.

GS Grup" un global is kollar1 genelinde yliriitilen denetim vasitastyla GS Grup'un model
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve ydnetilmesine iliskin birincil sorumluluk, gelir
iireten birimlerden, model gcllgtlrlcllerden model sahiplerinden ve model kutlanicilarindan
baglmsm olan ve GS Grup'un: risk yonetiminden sorumlu ydneticisine baglt olan Model Riski
Birimi’ne aittir ve bu departman tarafindan st ytnetime, risk komitelerine ve GS Grup
Yonetim Kurulu Risk Komitesine periyodik olarak glincel bilgiler. aktariimaktadir, GST'nin
miodel riskinin ‘y8netilmesine yonelik gergevesi, GS Grup gercevesi ile tutarhh ve GS Grup
cergevesi kapsamindadir.
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GS Grup'un model riski yonetimi ¢érgevesi, risk degerlendirme ve smiflandirma,
saglam model olugturma uygulamalari, bagimsiz incéleme ve modeie 6zgii kullanim koritrolleri
de dahil olmak tizere, kapsaml bir mode] envanterinin stirdilriilmesinin saglanmasina ySnelik
olarak' tasarlanan standartlar1 kapsayan bir ybnetim yapisi ve risk’ yonetimi kontrolleri
vasitastyla yonetilmektedir. Model riski ySnetimi gergevesi, GS Grup'un Sirket Geneli Modet
Riski Kontrol Komitesi tarafindan denetlenmektedir. |

4.4. Risk bildirim formuna iliskin actklama;:

Araci Kurumlarin mifsterileriyle varantlara iliskin herhangi bir islem gergeklestirmeden
ve s6zlesme imzalamadan dnce varantlarin isleyis esaslarini ve getirdigi hak ve yiikiimlilliikler

ile séz konusu iglemlerin risklerini agiklayan ve igerigi Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi’ nee

belirlenien “Varant ve Varant Benzeri Sermaye Piyasasi Araglari Risk Bildirim Formu”nu

kullanmalarr ve stz konusu formu miigterilering. vermeleri zorunludur. Varant yatirimerlarinin®

s6z konusu. formu okuyup anlamig olmalar1 ve ilgili formda belirtifen hususlart g6z Gniine
alarak iglem yapmalan gerekmektedir.

'YATIR’IMCILARA'UYAR_I: 'Yatlrlm.éllar_,-_ derama gére yatrim kuruluse varanti
yattnmlarinm tamamum veya bir boliimiinii kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERI SERMAYE PiYASASI ARACLARI RiSK.

BILDIRIM FORMU
6nem_li Agiklama
Serinaye piyasasinda gergeklestirecegimiz Varant ve/veya Varantlara benzer sermaye

piyasds: araglari alim satim iglemleri sonutunda kar edebiléceginiz gibi zarar riskiniz de
bulunmaktadir, Bu nedenle, islem yapmeéya karar vermeden &nce, piyasada karsilagabileceginiz

riskleri anlamamiz, mali durumunuzo ve kisitlanmzr dikkate alarak Karar vermeniz

gerekmektedir,

Bu -amagla, VII-128.3 sayih Varantlar ve Yatiim Kurulusu Sertifikalar Tebligi’nin

yer alan agsafidaki hususlari anlamaniz gerekinektedir.
Uyan

Islem yapmaya baslamadan tnce caligmayr diistindiiiiniiz kuruliugun “alm satim
araciligt yetki belgesi’ne sahip olup olmadigin kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip, banka
ve aract kurumlarin unvanlart www.spk.gov.tr ye§a wwwspb.org.tr ‘web sit_e]eriri.egyer
almaktadir. ' '
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Varantlara Tliskin Genel Bilgi

Yatinm Kurulugu Varanti (Varant), elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da.
'g_('j'stergcy.'i dnceden belirlenen bif fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma
veya satma hakk: veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da.nakit uzlagr ile kullamldig varant
niteligindeki sermaye piyasast aracidr,

Varantin dayanak varliging, BIST 30-endeksinde yer alan pay ve/veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olugan sepet olusturur, Dayanak gstergesi ise Boisa
Istanbul A.S. (Borsa Istanbul) tarafindan olusturalmus pay endeksleridir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) tarafindan uygun goritlmesi halinde, ‘yukarida
belirtileri Dayanak Varlik ve gistergeler diginda kalan konvertibl déviz, kiymetli maden, emtia,
gecerliligt uluslararasi alanda genel kabul gdrmily endeksler gibi diger varlik ve gostergeler de
vararita dayariak tegkil edebilir.

Bu formda yer alan agiklamalar Kurul diizenlemeleri uyarinca Kurul’un uygun glrecegi
varantlara benzer nitelikli sermaye piyasas araglart (varant benzeri) igin de gegerlidir. Varant.
benzeri sermaye piyasasi atact akim satim islemini gerceklestiren yatirim kurulusu, s6z konusu
sermaye piyaSasl aracinin Szellikleri hakkinda mijsterilerini bil_gilendirmek zorundadir. [sleme.
baslamadan énce bu bilgileri edinmeniz tnemlidir. Yatirm kurulusunuzdan mutlaka talep
ediniz.

Isleyig Esaslan, Hak ve Yiikiimliliikler-

1. Varantlann alim ‘satimi, Kurulun onay! iizerine Borsa Istanbul mevzuati ¢ergevesinde.
belirlenecek islem esaslart kapsammda Borsa [stanbul’'un uygun gorecegi pazarda,
piyasa yapicilik esasina dayah olarak yapilir. Piyasa yapiciligr kapsamlhd_a, piyasa
yapicist yatinm Kurulugu likidite saglamak iizere; ilgili piyasa diizenlemeleri
cergevesinde siirekli alim-satim kotasyonu vermek zorundadir. Piyasa yapiciligina
iliskin esaslar, Kurulun uygun gériisii iizerine Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

2. Varantlarin satiginmn yatwim koruluglan vasitasiyla yapilmasi ve Borsa Istanbul’da
iglem gdrmesi zorunludur. Borsa Istanbul’da iglem gdren varantlarin iglem sirasimn
kapatilmasina iliskin esaslar Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

3. Varantlarin vadeleri iki aydan az, beg yildan fazla olamaz.

4. Dayanak varhgi veya gdstergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya BIST 30

endeksi kapsaminda yer dlan birden fazla paydan olugan sepetin oldufu varantlarda
uzlagi bigimi kaydi teslimat veya nakit uzlagi olarak belirlenebilir. Dayanak varlig
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bunlarin diginda varlik ya da gbsterge olan varantlarda ise nakit uzlasi esasiarmin
uygulanmasi zorunludur.

Varant ihracindan dofan uzlasi yiikiimliiliigtinin yerine -getirilmesinden ihragg
sorumludur. Garantdr bulunmas halinde, ihraggr ile garantér miiteselsiten sorumlu
olur.

Varant ihraglar1 kaydi olarak yapilir ve ihragginin MKX iiyesi olmast zorunludur.

Risk Bildirimi

Islem yapacaginiz yatirim kurulugu ile imzalanacak cerceve stzlesmede belirtilen

hususlara ek olarak, asagidaki hususlari-anlamaniz ¢ok dnemlidir:.

1.
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Yatirim kurulusu nezdinde agtiracaginiz hesap ve bu hesap ilzerinden gergeklestirilecek
t‘u'm isleml'er' i¢in Sermaye Piyasast Kurulu, bo’rsalar t'akas ve' sakiama merkez]eri

uygulanacaktir.

Varant ‘iglemleri gesitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketleri
sonucunda yatirim kurulusuna yatirdiginiz paranin tiiiinii kaybedebileceginiz gibi,
kayiplarmiz yapacagmiz islemin tiiriine gbre yatwdiftmz para tutariu  dahi
agabilecektir.

Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmanin piyasada lehe galigabilecegi gibi

aleyhe de calisabilecegi ve bu antamda kaldirag étkisinin tarafimiza yiiksek kazanglar
saglayabilecegi gibi zararlara da yol agabilecegi ihtimali g6z Gniinde
bulundurulmakhidit..

Bir varant satin alirsaniz ve varantin sagladigi dayanak- varllgl vada gBstergeyi dnceden
belirlenen bir fivattan belirli bir tarihte veya belitli bir tarihe kadar alma veya satma
hakkim kullanmamaya karar verirseniz, riskinizi varanta odedlglmz bedel ve buna ek
olarak ddeyeceginiz komisyon ve.diger muamele iicreti ile stmirlamaniz miimkiindiir,

Yatirim kurulusunun piyasada islem yapacaginiz varantlara iligkin olarak tarafiniza
aktaracag bilgiler ve yapacagi taysiyeletin eksik ve dogrulamaya muhtag olabilecegi
tarafinizca dikkate almmahdir.

Varant alim satimina iligkin olarak yatirim kurulusunun yetkili personelince yapilacak.
teknik ve- temel analizin kisiden kisiye farklihk arz edebilecegi ve bu. analizlerde
yaptlan ongoriilerin kesin olarak gergeklesmeme olasihfiun bulundugu dikkate
alinmalidir. o
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7. Varant ihraci nedeniyle ihragormin mariz kaldigi risklere iligkin tisk ydnetim
politikasinin izahnamede ver almas: zoruniudar: Izahname, Teblig uyarinca ihraggi ile
piyasa yapicmin internet sitesinde yayinlanir. Thragginim risk yonetim politikast, yatirim
karafinizi vermeden Snce dikkatle-okunmalidir.

8. Yabanci para cinsinden diizenlenen varantlar ve/veya varantlarin dayanak varliginda,
yukarida sayilan risklere ek olarak kur riskinin oldugunu, kur dalgalanmalari nedeniyle
Tiirk Litast bazinda deger kaybi olabilecegi, devletlerin yabanci sermaye-ve doviz
hareketlerini kisitlayabilecegi, ek ve/veya yeni. vergiler getirebilecegi, alim satim
islemlerinin zamaninda gergeklesmeyebilecegi bilinmelidir.

9. islemlerinize baslamadan once, yatirim kurulusunuzdan yikimli olacagimiz biitin
komisyon ve diger muamele iicretleri konusunda teyit-almahisiniz. Eger ticretler parasal
olarak ifade edilmemigse, iicretlerin parasal olarak size nasil yans:yacagl ile ilgiti
anlasilir Srnekler igeren yazili bir agtklama talep etmelisiniz.

Isbu varantlara iligkin risk bildirim formu yatirimeryi genel olarak meveui riskler
hakkinda bilgilendirmeyi amaqlamakta olup, varantlarin alim satimindan ve uygulamadan

kaynaklanabilecek tiim riskleri kapsamayabilir. Dolayisiyla tasarruflarinizi bu tip yatirimlara
yonlendirmeden tnce dikkatli bir gekilde aragtirma yapmalisiniz.

5.  TEMEL BILGILER
5.1. Ihrace haklunda genel bilgi:
5.1.1. -[hracer hakkinda genel bilgi:
i'hraggmm ticaret unvan Goldman Sachs International’dir,

5.1.2. ihraccinin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

GSI, Ingiltere ve Galler Ticaret Sicil Memurluguna 02263951 $icil numarast ile
kayithdir. GST'mun ticari merkezi Plumiree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik,
EC4A  4AU  adresindedir.  GSI’mn  tiizel kisi kimlik  dumaras1  (LED
W22LROWP2IHZNBB6K 528'dir. '

5.1.3. hracemn kurulus tarihi ve siiresiz dedilse, dngoriilen siiresi:

GSI; 02 Haziran 1988 tarihinde kurulmus ve 25 Subat 1994 tarihinde 8zel kolektif sirket
seklinde siiresiz olarak yeniden tescil edilmistir,
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5.1.4. Ihraccimn hukuki statiisil, tabi_oldufu mevzuat. ihracoimen kurulduBu iitke,
kayith merkezinin ve fiili yénetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve
faks numaralar::

Hukuki Statiisii + (Ozel Kolektif Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat : Birlesik Krallik Kanunlan
Kurulus Ulkesi : Birlesik Krallik

Ka_yltll Merkez Adresi + Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik

Krallik, EC4A 4AU
Internet Sitesi » www.gokdmansachs.com.ir
Telefor Numaras: 1 +44 20 7774 1000
Faks Numarasi : +44 207 552 0925

Birlesik Kratlik’ta kurulu olarak yabanci yasal mevzuata tabi olan GSI; Kurulun yatirim
kurulugu varantlarina ve sertifikalarina iligkin duzenlemeleri kapsaminda, satigt yapilacak
yatirimn kurulusu varantlarimin/sertifikalarinin hukuki niteliginden, halka arzindan, satigindan
ve garantorliik, piyasa yapicilik ve ihrag ile ilgili diger sozlegmelerden. dogan her tiir{ii: ihtilafin
esas ve usuliinde Turk hukukunun uygulanacagi ve uyusmiazhiklarm g¢oziimiinde Tiirk
Mahkeme ve yargl organlarinim yetkili oldugunu 11/10/2023 tarihli yazist ‘ile beyan etmigtir,

5.1.5. ihraceimn Gdeme giiciiniin deFerlendirilimesi jcin nemli olan, ihraceiya fliskin son
zamanlarda nieydana gelmis olaylar hakkinda bilgi:

GSl'ye iliskin olarak, GSI'nin Varantlar’a iligkin bdeme yiikiimliiltiklerinin tamamini
-zamaninda yerine getirmesi ile maddi 8lglide ilgili olan yakin zamanli herhangi bir olay
olmamistir, Varantlar diginda, fhrage: tarafindan Ttirkiye'de ihrag edilmis herhangi bir sermaye
piyasasiaraci bulunmamaktadir.

11/11/2021 tarihinde Sermaye Piyasas: Kutulu’ndan alinan 50.000.000 TL itibari
degerli Varant/Sertifika ihrag izni kapsaminda 49.906.000 TL itibari degerli varant ihrac1 ve
itfa islemleri gergeklestirilmistir.

29/12/2022 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan 250. 000.000 TL itibari
degerli Varant/Sertifika ihrag izni kapsammda 198.402.000 TL-itibari degerli varant ihrac:
gergeklestlrllmlgztlr 11 Ekim 2023 tarihi itibariyla, stz konusu ihrag tutarmdan tedaviilde olan
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kisim 46.622.000 TL itibari degerde olup geri kalan 151.780,000 TL itibari degerli varantin
itfa iglemleri gerceklestirilmistir,

llgili kuruluglar tarafindan GSI'ye 11 Ekim 2023 tarihi itibaryla verilen
derecelendirme notlarr asagidaki gibidir:

Derecelendirme Uzun Vadeli | Kisa Vadeli Crintin

Kurulusu Derecelendirme Nofu | Derecelendirme Notu '
Moody’s Al P-1 Duragan
S&P A+ A-1 Duragan
Fitch A+ F1 Duragan

5.2. Yatirmlar:

5.2.1. lhracer bilgi dokiimaninda yer almasi gereken son finansal tablo tarihinden
itibaren yapilmis olan bashca yahrimlara iliskin aciklama:

Son finansal tablo tarihinden itibaren, isbu ihracgl bilgi dokiimani tarihi itibariyle,
thraggi tarafinddn olagen ficari faaliyetlerin diginda yapilmig Snemli bir yatirim
bulunmamaktadir.

5.2.2. lhraccmin _yoénetim orgam tarafindan gelecefe yonelik onemli yatirimlar
hakkinda ihraccivi baglavier olarak alinan kararlar, yapilan sézlesmeler vé diger
girisimlér hakkinda bilgi:

Tim meveut bilgiler s13inda, Thragemin ydnetim organlari tarafindan, olagan ticari
faaliyetlerin diginda gelecege yonehk Snemli yatiimlar hakkinda ihragciyr baglayict olarak
alinms karar, sozlesme ve diger bir girisim bulunmamaktadir.

5.2.3. Madde 5.2.2'de belirtilen baglayicr taahhiitleri_verine getirmek icin gereken
finansmanin planlanan kaynaklarna iliskin bilgi:

Isbu ihrager bilgi dokiimant tarihi itibariyle, tim meveut bilgiler giginda, Ihragemn
_y8netim organlari tarafindan, olagan ticari faallyetlerm diginda gelecege yonelik énemli
yatitimlar hakkinda ortaklifir baglayict taahhitleri bulunmadigindan finansman kaynaklan
hakkinda konuyla ilgili bir bilgi bulunmamaktadir,
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5.2.4. Ihraccimin yatirim kurulusn varanty/sertifikasi sahiplerine karsi yiikiimliiliiklerini
yerine getirebilmesi icin Snemli olan ve grubun herhangi bir iivesini viikiimliiliik
altina sokan veya ona haklar tamiyan, olagan ticari faalivetter disinda imzalannus
olan titm Snemli stzlesmelerin kisa dzeti:

i'_s_in olagan akigi igerisinde, Thraggy, diger-s_i'rketler.le ¢ok sayida stzlesme yapmakta.
olup, tliim ‘meveut bilgiler 1s1g1nda olagan ticari faaliyetlerin diginda ve Ihraggr igin ‘6nem
tasiyan akdedilmis bir stzlesme bulunmamakiadir.

Yatirimlara: 'i'li_skin daha fazla bilgi icin liitfen, Ihragei'nm KAP'ta ve
www.goldmansachs.com.ir adresinde yer alan finansal tablolarina ve ozellikle finansal
tablolarin 14 numarali dipnotuna bakiniz,

6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

6.1. Ana faalivet alanlar::

6.1.1. Thrace: bilgi dekiimaninda ver almas gereken finansal tablo ddnemleri itibarivle
ana iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihracel faalivetleri hakkinda
bilgi:

GSPnn faaliyetleri ve gelir kaynaklari, menkul kiymet aracihik yiiklenimi ve tevziati,
szel sektdr borglanma araclari ve hisse senetleri, ABD-digi iilke-borg[anma_a;aglar.l ve ipotege
dayal menkul krymetler, swaplarin ve tlirev arag iglemlerinin gergeklestirilmesi, birlesmeler
ve devralmalar, yeniden yapilanmalara, dzel plasmanlara ve finansal kiralama ve proje
finansmanlarina yonelik finansal danigmantik hizmetleri, gayrimenkul komisyonculugu ve
finansmani, ticari bankacilik ve araci kurum ve aragtima. faaliyetlerini igetmektedit ve
bunlardan kiynaklanmaktadir. Dilnya genelinde, sirketleri, finansal kuruluglar, hitkiimetieri
ve bireysel yatirimeilar iceren dnemli ve gegitlli' bir miisteri tabanina hizmet sunulmaktadir.

Onceki ve cari mali yillarda, GSI mevcudiyetini kesintisiz olarak siireklilik esasmda
-Si.'lrdt'lrmiig;tijr.

GSPnin faaliyet konulari ve amaclarn, GSI'nin Ana Sozlesmesinin 2, Maddesinde
{Faaliyet Konulan) yer-almakta ve siipheye mahal vermemek adina, diinyaiin her yerinde tiim
yonleriyle: olmak lizere finarisal hizmetlerin sunumunu gergeklestirme: salahiyetini ve bu
hususta arizi nitelikte olan veya Ana Sézlesmenin tarihi sonrasiida herhangi bir zaman bu tiir
ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglantili olarak mutat olabilecek bilciimle
islemlerin gerceklestirilmesini veé bilctimle fiil ve eylemlerde bulunulmasini kapsamakitadir.
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GSI'nm birineil fonlama kaynaklari, teminata dayali finansmanlardan, sirketler arasi
teminatsiz borglanmalardan, harici teminatsiz borglanmalardan ve hissedarlarin sahip oldugu
dzkaynaklardan olugmaktadir.

Son mali yildan 'itiba'ren GSI'mn borglanma ve fonlama yapisinda herhangi bir maddi-
degisiklik olmanustir (31 Aralik 2022).

GSI, Grup’un bagli ortakliklarina saglanan 8z kaynaklara ve birinci derece
ylkiimliilitklere iliskin olarak saglamasi gereken asgari gerekliliklere ("MREL")' tabi alup, bu
asgari gereklilikler 01 Ocak 2022 itibariyla tiimiiyle yiiriirliige girmistir.

2022 yilmin Aralik ayt itibariyle, GSI'nin MREL'i 62,15 milyar ABDS olup, bu tutar
45,46 milyar ABD $'lik toplam yasal dzkaynaklardan ve tahakkuk eden faizler barig, 16,69
milyar ABD $Tik birinci derece tncelikli sirketler aras: bor¢lanmalatindan olugmaktadir. Séz;
konusu tutar, GSI’nin asgari ge¢is gerekliliginin iizerindedir.

Bagimsiz Denetimden Gegmis Yilltk Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolar 31 Aralik 2022 31 Aralik 2021

Kar ve zarar yoluyla gergege uygun degerdeki o i
- L T 10.372 7.711

finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar

Ucretler ve komisyonlar 2.058 3,703

Faiz digi gelir 12.430 11.414

Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde 4013 2371

dlgiilen finansal araglardan eide edilen faiz geliri ” -

itfa gd;!mlg m.ghyefftt? lclilen finansal araglardan 3.968 1237

elde edilen faiz geliri : ;

Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde ‘1 o A .

Blgiilen finansal araclardan Kaynaklanan faiz gideri (4.834) (2.062)

'.t + - .. e TR N Lo

Itfa gdllmls_ ma!lyf_:"c_tg. o;lc;ulen_ finansal araglardan 4.775) (1.881)

kaynaklanan faiz gideri

Net faiz gideri (1.628) (495)

Net gelirler 10.802 10.919

! MREL, firmalarin 8deme giigliigiine digmesi durumunda "kefalet olarak kullaiulabilecek” (baii-in) veya baska
5eklide bir tasfiyeyi destekleyebilecek 6z sermaye ve birinci derece borca sahip olmalarnia iliskin asgari.
gerekliliklerdir. MREL, 2009 tarihli Bankacilik Yasas: {(Bankactlik Yasast), 2 Nolu Karar ve MREL UKTS dahil
itgili baglayict teknik standartlarm hilkiimlerine uygun olarak belirlenmektedir. MREL'in amaci, bir firmanmn
ddeme gligligtne dl‘.lsmem ‘durumunda; tasfive kurumusun bu mali kaynaklan kayplars kargilamak ve devam
eden isleri yenidén sermaye saglamak ve firmamn yeniden yapliandl e dgsteklemek igin kullanabilinesini-
saglamaktir.
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‘Net yonetim giderler (5.828) | (7.367)
Vergi dncesi kar 4974 3.552
Gelir vergisi gideri (946) (615)
Finansal dénem kar1. 4,028 2.937
Bagimsiz Denetimden Gegmemis Ara Donem Gelir Tablosu
Milyon A B.D. Dolar: 30 Haziran 2023 | 30 Haziran 2022
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerdeki _
— R 5.760 5.723
finansal ataglardan kaynaklanan kar veya zarar
‘Uctetler ve komisyonlar 1.055 963
Diger gelirler 1.573 -
Faiz dis1 gelir 8.388 6.686
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde 4.640 1406
dlgiilen finansal araglardan elde edilen faiz geliri ' :
itfa -gdl‘lm'ls mal lyett??lg:ule'n finansal araglardan 5720 068
kaynaklanan faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde : g
. ey BB > 5.746 IR
‘Sletilen finansal araglatdan kaynaklanan faiz gideri ( ) (1.584)
[tfa edilmis maliyette dlglilen finansal araglardan " o
kaynaklanan faiz gideri (5:922) (1.345)
Net faiz gideri (1.308) (555)
Net gelirter 7.080 6.131
‘Net y6netim giderleri (3.215) (2.982)
Vergi éncesi kar 3.865 3.149
Gelir vergisi gideri (699) (785)
Finansal donem kari 3.166 2.364

Bagimsiz Denetimden Geginis Miisteriler ile olan Sézlesmelerden Yillik Gelirler

Milyon A.B.D. Dolar: 31 Arahk 2022 31 Aralik 2021

Finarisal danismanlik ve yitklenim anlasmalari 1111 2775
Islem gergeklestirme ve miigteri takas islemleri 521 5353
Yatirim ydnetimi hizmetleri 426 375
Toplam 2.058 3.703
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6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden nemli nitelikte tiriin ve hizmetler ile
stz konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme sfirecinde gelinen
asama_hakkinda ticari sirm1 acifa cikarmayacak nitelikte kamuva duvurulmus
bilgi:

YOKTUR.

6.2.  Bashca sektorler/pazarlar:

6.2.1. Faalivet gisterilen sekttrler/pazarlar ve ihraccinin bu sektérlérdeki/pazarlardaki
‘yeriile avantaj ve dezavantajlan hakkinda bilgi:

GSI dilnya genelinde miigterilerine genis bir yelpazede finansal hizmetler sunmaktadir.
GSI ayrica EMEA bolgesinde niiisterilerine finansal hizmetler saglayan birkag sube ve
temstleilik ofisi yonetmektedir.

GSI’nin. nihai ana ;;_irketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalan Sistemi
Bagkanlar Kurulu (“FRB”) tarafindan-diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve
finansal holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslar, hitkiimetleri ve
bireyleri igeren Snemli ve gesitlendirilimis bir miisteri tabanina gok gesitli finansal hizmetler
sunan, onde gelen bir global yatirm bankacihgl, menkul kiymetler ve yatrim yonetimi
kurulusudur, | |

GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik bilylimeéyi ve finansal firsati ilerletmeyi
amaglamaktadir. GS Grup'un. amaci, is kollar ve iirlin alanlari genelinde miigterilerine daha
erisilebilir, kapsamh ve etkili bir sekilde desteklemek iizere gok ';;_e_siﬂi hizmetler sunmakdti.
GS Grup, GSI de dahil olmak iizere bir dizi igtirak vasitastyla EMEA'da varhiga sahiptir, GSI
'mﬁs_ter"iler'i icin tercih edilen damsman ve kiiresel finansal piyasalarda énde gelen bir kattlime:
olmayl hedeflemektedir. GS ‘Grup’un bir pargast- olarak GSI, piyasa yapicilik faaliyetleri ile
genel operasyonlarimn bir pargast olarak, ticari iglemlerin olagan 'seyr'i igerisinde fstirakler iie
de islemler gerceklestirmektedir:

GSI sayilan ticari faaliyetlerden gelirler elde etmektedir: 'Yatinm Bankaeil:gr; Sabit
Getirili Uriin, Doviz ve Emtia Islemleri (FICC); Hisse Senedi Islemleri; ve portfoy yonetimi
ile varlik yonetimini kapsayan Yatirim Yonetimi. Uluslararas: finansal piyasalarm yitksek
oranda biitiinlesik yapist geregi, GSI ticari faaliyetletini, isletmenin bir biitiin olarak karlihgim
esas alarak yonetektedir. Karliligin blgelere tahsisine iliskin mietodoloji tahminlere ve
yonetim kararlarina baglidir. Cografi sonuglar agagidaki gekilde tahsis edilmigtir:

. Yatirim Bankacil '1_§1: milisterinin, yatirim bankacih ekibinin ve dayanak riskin
bulundugu yer.
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- FICC ve Hisse Senedi Islemleri: piyasa yapicilik ekibinin veya dayanak menkul
kiymetin bulundugu ana piyasanin bulundugu yer.

- Yatirim Yonetimi: yatirim yonetimi ekibinin bulundigu yer.

Yukartda agiklanan metodoloji uyarinca cograﬁ bolgelere gore net gelirler asagidaki

tabloda sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolar 31 Arahk 2022 31 Arahk 2021
EMEA 7.451 7.092
Kuzey ve Giiney Amerika 1.712 1.745
Asya 1,639 2.082
Toplam 10.802 10.919

Ihrageinmn igletme faaliyetlerine gore senelik gelirleri agagidaki tabloda sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolar 31 Aralik 2022 31 Aralik 2021
“Yatirum Bankacilig 1.268 2.646
Sabit Getirili Uriin, Déviz ve Emtia Islemleri 4,584 2.960
Hisse Senetleri 3.957 3.872
Yatieim Y tnetimi 993 | :44]
“Toplam 10.802 10.919

6.3. ihr‘aggmm rekabet konumuana iliskin olarak vaptifi aciklamalarin davan'a,_t"__n:

Yoktur.

7. GRUP HAKKINDA BIiLGILER

7.1.  Ihraccimin_dahil oldufu grup hakkinda tzet bilgi, grup sirketlerinin faalivet

konulary, ihraceivia olan iliskileri ve ihra¢oimn grup icindeki yeri:

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar: Sistemi
Bagkanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve finansal
holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup; s'i'rketleri_,_ finansal kuruluslar, hiikiimetleri ve-bireyleri
iceren hatir sayi_llr ve 't;egitléndirilmis.b'ir miisteri tabania cok cesithi finansal hizmetler sunan,
onde gelen bir global yatirim bankaciligs, menkul kiymetler ve yatrim. yénetini kurulusudur,
GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik bitylimeyi ve finansal firsat: ilerletmeyi amaglamaktadir.
GS Grup'un amact, is kollan ve iiriin-alanlan genelinde miigterilerine daha erigilebilir, kapsamlr
ve etkili birgekilde desteklemek tizere ¢ok cesitli hizmetler sinmaktir. GS Grup, GSI de dahil
olmak {izere bir dizi igtirak vasitasiyla EMEA'da varliga sahiptir.

Goldman Sachs International
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GSI, Aralik 2022 itibariyla Goldman Sachs (Cayman) Limited ve Griffing Trust
iizerinde kontrole sahiptir. S6z konusu sirket, bir dizi 6zel amagh isletmede ve ana para
garantili fonda menfaat sahibi stattistindedir. Stz konusu isletme ve fonlar, “kanuni istirak™
tanimin kargtlamamakla birlikte esas itibariyle, kanuni istiraklerin risk ve kazamimlarindan
farklt olmayan risk ve kazanimlar tagimaktadir. S8z konusu dzel amagh isletimelérin ve ana
para garantili fonlarin faaliyetleri, bir yeniden paketleme programinin sartlari gergevesinde
ikraz senetlerinin ithracifidan ibarettir.

Yap1 Goldman Sachs Group UK Limited, GSI'de yiizde 100 ortaklik payina szhip olan,
Ingiltere ve Galler’de kurulmus ve yerlesik olan bir sirkettir. Goldman Sachs (UK} L.L.C.,.
Delaware Eyaleti kanunlar q:erf;e_vesin_dc kurulmustur ve Goldman-Sachs Group UK Limited'in
adi hisse senetlerinin viizde 100'linii elinde bulundurmaktadir. GSG Delaware'de kurulmustur
ve Goldman Sachs (UK) L.L.C.'nin yiizde 100 ortaklik payina sahiptir,

GSI Ortakhk Yapisi

[ The Goldman Sachs Group, Inc. ]

l 100%
Goldman Sachs
{UK) L.L.C.
l 100%
Goldman Sachs
Group UK Limited
Gotdman Sachs '
International

Not: Belirtilen ytizdeler, adi hisse senetlerinin veya muadillerinin'dogrudan
sahipligine ligkindir.

7:2. lhracoimn grup icerisindeki diger bir sirketin ya da sirketlerin faalivetlerinden
dnemli dlciide etkilenmesi duremunda bu husus hakkinda bilgi:

GSI'nm Varantlai’a iligkin ddeme yﬁkﬁmlﬁlﬂklerinin tamamint zamantnda yerine
getirebilme giicli ile onemli sl¢iide baglantlll olan GS Gmp igerisindeki ‘diger- girket veya
sirketlerin faaliyetlerinin, GSI tizerinde tnemli etklsl bulwriiarmakt
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8.  ECILIM BILGILERI

8.1. Bafimsiz denetimden gecmis son finansal tablo déneminden itibaken ihraccinin
finansal durunin ile faalivetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadifina iliskin
bevan:

31 Aralik 2022 tarihinden- bu yana GSI'nin beklentilerinde &nemii bir olumsuz
degisiklik olmamgtir.

31 Arahk 2022 tarihinden bu yana GSI'nin finansal pozisyonunda veya finansat
performansinda énemli bir olumsuz degisiklik olmamistir.

Yukaridaki beyanlarda Ihragei'nin “beklentilerine” ve “finansal. pozisyonu veya
finansal performansina” yapilan referanslar, bilhassa Thragei’nin Varantlar’a iliskin &deme
yitklimlitlilklerini makul bir siire igerisinde tam olarak yerine gétirme kabiliyetine iligkindir.
Ihragginin finansal durumuna ve bekleritilerine iligkin ériemli bilgiler, Ihraggi’nim 31 Arahk
2022 ve 31 Arahk2021 tarihlerinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz denetimden gecmis
finansal tablolarinda yer almaktadir.

8.2. fhracemm beklentilerini tnemli lciide etkileyebilecek efilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Ihragginin finansal durumu veya faaliyetleri izerinde 8nemli bir etkiye sahip olabilecek
tiim egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler igin, riskler
igin 5.1.5 numaral: (Jhragginin ddeme: giiciiniin degerlendirilmesi igin nemli olan, ihraggiya
iligkin son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi) ve 13.3 numarali (Son 12-ayda
ilirageimin ve/veya grubun finansal durumu veya karlilif1 tizérinde dnembi etkisi olmug veya
izleyen dériemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim iglemleri) bsltimlere
bakiniz.

9, KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILER]

YOXTUR.

10. IDARIi YAPL YONETIM ORGANLARI'VE UST DUZEY YONETICILER

10.1: Ihraccinm penel organizasyon semasi:

Yinetim Organt

GSI'in Yénetim Kurulu, Ihraget’nin ticari faaliyetlerinin idaresi ve yonetimi ile ilgili
genel sorumluluga sahip yGnetim organidie:
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amaglarim, risk stratejisini ve. ySnetima dilzenlemelerini konirol etmektedir. Yonetim
Kurulu $6z konusu yiikiimliilitklerin yiiriitiilmesinde kendisine yardim etmek iizere
-agafda gbsterilen Yonetim Kurulu Komiteleri’ni kurmus ve siirdiirmektedir.

Yonetim Kuralu Ba$_kan!-lg1 ve Genel Mildiirliik gorevleri Thraget nezdinde farkly Kisiler-
tarafindan yerine getirilmektedir.

Grup Yonetimi dahil GSG ve bagh sirketleri ile iligki

Yonetim Kurulu GSI igerisinde ticari faaliyetlerin gdzetiminden sorumludur, Thrage:
aynt zamanda kiiresel GS Grup’un bir pargast olup, ydnetimi GS Grup’un kiiresel
yonetim ve birimsel altyap: matrisi ile biitiinlesiktir. GSG Yonetim Kurulu’nda (Grup
Yonetim Kurulu) zaman zaman gérev yapan iiyeler aym zamanda GSI' Yonetim
Kurulu'nda da gérev.yapabilmekte olup, bu kesisim yonetim koordinasyonu ve istikrar
imkani saglamaktadir. GS Grup’un genél kurumsal yonetimi, yonetim ekiplerinin yam
‘sira, Uist ynetimin yaklagiminr b'eli'rle'yen, yonelimlere karar veren ve kiiresel gbizetim
saglayan, GS Grup’un‘ticari faaliyetleri ve yonetiminin gzetimini'yapan, GS Grup’un
stratejik planlarinin yonetim ekipleri ‘tarafindan formiilasyonu ve uygulamas
konusunda gdriig ve yonlendirme saglayan, GS Grup Yoénetim Kuralu’na bagldit,
GSI'nin Yénetim Kurulu dahil, GS Grup’un bagh sirketlerinin yonetim kurullarinin
kurumsal ybnetim yapilar, ilgili yargi bolgelerindeki yerel vyasal ve ikincil
diizenlemelerden kaynaklanan ge_rekli'li_kle_i‘i yansitmaktadir.

Yérietim Kurulu

r— Yonetim Kurulu Komiteleri  |dmmm—

I~ Genel.Mﬁdﬁr
I Bagkan/Bag igletme Mudiir
: Bas Finans Miidiirii
i
1¢ Denetim - : .
Direktarii | | BagRisk Yénetim Midirl '
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Yonetim Kurnubu

Yénetim Kurulunun Isleyisi

Yonetim Kiruly, snceden belirli sekilde diizenli olarak ve g_erekt'i gi hallerde &zel olarak
toplanmaktadr.

Yonetim Kurulu Uyeleri, viktimlillitklerini (diger hususlarin yani sira) asafidaki
sekillerde yerine getirmektedir:

®
(iD
(i),

(iv)
)

(vi)
(vii)

(viii)

Yonetim Kurulu ve Yonetim Kurulu Komitesi toplantilarina ve goriismelerine
istirak etmek ve katilim gbstermek;

Tavsiye ve itiraz sunmak da dahil olmak iizere toplu Yonétim Kurulu ve
Yonetim Kurulu Komitesi kararlarinda yer almak;

Thragornin stratejik hedeflerinin ydnetim ekipleri tarafindan uygulanmasim
denetlemek; '
Performans raporlamasmi takip etmek;

Finansal bilgilerin, muhasebe islemlerinin, finansal kontrollerin ve risk-ydnetim
gistemlerinin Ebﬁtﬁnlﬁgﬁnij denetlemek;

Ucret politikasinin diizenlenmesini ve uygulanmasini denetlemek;

Yénetim Kurulu’nun devamhitik planlamasinda yer almak;

GS Grup killtiiriiniin Thragg1 biinyesindeki ysnetimini denetlemek;

Yonetim Orgamina Destek ve Goreve Baslama ile Egitim

“Yonetim Kurulu ile Yonetim Kurulu Komiteleri’nin bagkanlar ile ihragernin feraci
Olmayan-Yoretim Kurulu Uyeleri gbrevlerini yerine getirirken, gerektigi dlciide i¢ ve
‘dig goriisler ve kaynaklara erisim saglayan ve toplanti yonetimine iligkin idari destek.

s

saglayan Bagkanlik Ofisi’nden destek almaktadir,
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baglamasi ve egitimine .iligkin destekler de Baskanlik Ofisi tarafindan koordine
edilmektedir.

Bagkanlik Ofisi, fera Ofisi tiyeleri ve Sirket Sekreteri’nden olugmaktadir. Ofis ayrica,
Sirket ‘Sekretarya Grubu, Diizenleyici {slemler, Hukuk, Mevzuata Uyurh ve Insan
Sermayesi Yonetimi’nden tiyeler de dahil olmak tizere, GS Grup icerisindeki dnemli
paydaslarin birimler arasi ¢aligma gruplari tarafindan destek. atmaktadsr.

GSI Yénetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

Belirli birtakim konular yalmizca GSI Yonetim Kurulwnun degerlendirmesine
birakilmis iken, Yonetim Kurulu gesitli fonksiyonlar1 ve sorumluluklan, keéndisi
tarafindan kurulan ve yetkilendirilen, asagida sayilan Yonetim Kurulu Komitéleti’ne
vermistir. |

Iera Komitesi

fera Komitesi, GSI’'nin icract ybnetim kurulu {tyelerinden -O'Iu_gmaktachr. icra
Komitesi’nin gorevi, Yonetim Kurulu tarafindan verilen ‘yetkiler dahilinde idari
nitelikte olup, GSI’nin ticari faaliyetleriyle ilgili her tiirlii idari kararr almakur; drnegin,
sube yoneticilerini atamak, yasal sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak-da dahil
olmak tzere GSI'mmn subelerini kurmak, -devam eden idari istemlerini- yirriitmek veya
bunlart kapatmak, ‘GSPnin kanuni. ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan
y’t‘lkﬁmluluklermc uyumu saglamak, ve GSI'nin Y Snetim Kurulu tarafindan halihazirda
._o_n_a_yianml;; olan konulann hayata gegmesi veya yiiriirliide konmast igin gerekli
islemleri yapmak. Icra Komitesi, stratejik nitelikte veya yalnizea Yonetim Kurulu’nun
yetkisinde olan konularda karar alamaz.

Yonetim Kurulu Risk Komitesi

ihraggy, Thraggr'nin meveut ve gelecekteki risk. istahina iligkin Yonetim Kurulu'na
gorily vermek ve sbz konusu risk igtah ile stratejisinin ist yonetim ekipleri tarafindan
uygulanmasinin denetlenmesinde Yonetim Kurulu’na destek olmak ile sorumlu bir
Yénetim Kurulu Risk Komitesi’ne sahiptir, Komite, Ihraget’nin risk stratejisini ve.
istahin1 gozden gegirmek, Thragei’min risk kiiltiirtinii gézden gegirmek ve raporlamak,
Itirage1*nin risk fonksiyonlarimn biitinligiinii saglamak ve performansini denetlemek
ve Bag Risk Yénetim Miidtirii’niin performansim denetlemekten sorumludor.

Yonetim Kuruli Denetim Komitesi

fhrage, dzellikle Thraggrmin muhasebesi, finansal ve -operasyonel. koitroller dahil
finansal tablolarr ve finansal raporlama siireglerinin biitlinliigiint, hragé1’nmin Mevzuata
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Uyum, ve I¢ Denetim fonksiyonlarimin' performansini ve ihragernin dis denetgisinin
atanmasi, yeniden atanmasi veya degistirilmesine iligkin stirecleri denetlemek suretiyle
Yonetim Kurulu’na gorils vérimek ve destek olmak ile sorumlu bir Yonetim Kurulu
Denetim Komitesi’ne sahiptir.

Yonetim Kurulu Ucretlendivme Komitesi

Thrage:, PRA Kural Kitabi ve FCA El Kitabr’nin ilgili hitkiimlerine uygun olarak, Grup
genelinde uygulanan ficretlendirme politikalar: ve prosediirlerinin tamamiayic: ekleri
olmasi gereken ticretlendirme politikalart ve uygulamalarninin geligtirilmesini ve
uygulanmasim derietlemek ile sorumiu bir Yonetim Karulu Ucretlendirme Komitesi’ne
sahiptir.

Yinetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

Thraget, Yonetim Kurulu'na yapilacak: yeni atamalar ile ilgili olarak Yonetim Kurulu ve
iIhra(;g,i nin pay sahiplerine yonlendlrme ve tavsiyelerde bulunmak ve Ydnetim Kurulu
ve Yonetim Kurulu Komiteleri’nin performansim deBerlendirmek ile sorumly bir
Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi'ne sahiptir. Yénetim Kurulu Aday
Belirleme Komitesi 'Ti'lzi,i"gii, Komite'nin  gorevlerini. ve  sorumluluklarim
belirlemektedir. Soéz konusu gorev ve yilkiimliilikler, Komite'nin PRA ve FCA
gerekliliklerini kargilamasini saglayacak gekilde belirlenmistir.

Yonetim Kurulu Uyeleri’nin Bilgi, Beceri ve Deneyimleri

Yonetim Kirulu Uyeleri'nin, iist yonetime iliskin kararlar etkin bir sekilde
degerlendirmek ve sorgulamak ve yonetim ekiplerinin aldiklari kararlar etkin bir
sekilde denetlemek veizlemek igin adil, diiriist ve bafimsiz bir sekilde hareket etmeleri
beklenmektedir. Yonetim Kurutu Uyeleri’nin, Iragen igerisindeki gorevlerini yerine
getirmek igin yeterli vakti tahsis etmeleri beklenmekiedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin
‘bulunduklar: middiirliiklerin niteligi ve sayisi, devam eden mevzuata uyiim siireglerini
temin etmek amaciyla izlenmektedir,
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10.2. 1dari yap::

10.2.1. iliraccimn yonetim kurulu iiveleri iakkinda bilgi:

Adi ve Soyad: Gorevi Son 5 yilligerisinde | Gorev Siiresi/Geri
ihracer Kalan Gérev Siiresi
biinyesindeki
gorevleri
Richard J. Gnodde Genel Miidiir (CEQ) | Yaturim Bankacist Uygulanmamiaktadir*
& lcraci Uye
Nigel Harman Teract Olmiayan Uye | Yeminli Muhasebeci. | Uygulanmamaktadir*
Sir Bradley Fried fcract Olmayan Uye | Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi
Therese L. Miller Icraci Olmayan Uye | Avukat Uygulanmamaktadir*
Cathierine G. Cripps | Icraci Olmayan Uye | Yatirin Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Sam P. Gyimah fcraci Olmayan Uye | Yénetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi |
Nirubhan feract Uye Banker ‘Uygulanmamaktadir®
Pathmanabhan |
Lisa A. Donnelly Teract Uye Yonetim Kurufu | Uygulanmamaktadir*
' Uyesi |
M. Michele Burns Icraci Olmayan Uye | Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadii*
Uyesi

*Yorietim Kurulu Uyeleri belirli bir dénem igin atanmamig olup; gdrevlerinin devami, her yil
-gerceklestirilen elveriglilik ve uygunluk deferlendirmelerinin bagariyla tamamianmasina baghdir.

GSI Yénetim Kurulu U_yeleri, GSI hisselerine. iliskin herhangi bir dogrudan, dolayh,
yaratlandiric1 veya ekonomik menfaate sahip degildirler.

GSI Yonetim Kurulu, Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, EC4A 4AU adresinde
gbrev yapmaktadir,

GSI Yonetim Kurulu Uyelerinin, GSI digindaki Snemli faaliyetleri -agag_ldaki tabloda
sunulmaktadir:

Adi ve Soyadi
| Richard J.. Gnodde .

GSI Disgindaki Onemli Faaliyetleri
Goldiman Sachis Group, Irc. Y&netim
Kurulu Baskan Yardmetst

«  Morse Partnership LLP Sinwli Sorumlu
Ortag1

Goldman Sachs International Bank
Yﬁmﬂyesi

Nigel Harman e
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Av. Arde Barey
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Cumberland House BPRA Property
Fund LLP Uyesi.

Waverton Property LLP Uyesi

Cobalt Data Centre 3 LLP Uyesi

Sir Bradley Fried:

Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kuoruiu 'ﬂyesi.

Grovepoint Limited Yonetim Kuruhi
Uyesi

Grovepoint Finance Limited Yénetim
Kurulu Uyesi

PZ Holdings Limited Yonetim Kurulu

Uyesi

Preqin Holding Limited Yénetim
Kurulu Uyesi

Fried Associates Limited Yonetim
Kurulu Uyesi

NR2 Ventures LLP U_yes_i.

Pavillion Capital Partners LLP Tayin
Edilmis Uyesi

Eurona I Foundation Gozetmeni
Rothschild ~ Foundation  (Hanadiv)
Europe Limited Yonetim Kurulu Uyesi
London Business School Yoneticisi
BLG Partners LLP Uyesi

GP Partners 1 LLP Uyesi

“Therese L. Miller

Goldman Sachs. International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

EventingLive Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

Rothesay Holdco UK Limited Yonetim
Kurulu Uyeési

Rothesay Life PLC Yonetim Kuralu
Uyesi

“Catherinie G. Cripps

Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi
Nuclear Liabilities Fund Limited
Yénetim Kurulu Uyesi

Sam P, Gyimah

Halpin Partnership Limited Kidemli
Damigmani

Blume Equity LLP Damsma Kurolu
Uyesi
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»  Oxford University [hnovation Limited
Yénetim Kuruly Uyesi

Nirubhan Pathmanabhan *  Goldman Sachs International Bank

Yonetim Kurulu Uyesi

.Lisa A, Donnelly « Goldman Sachs Bank Europe SE

Bagimsiz Denetleyici Yénetim Kurulu
[":Tyesi

+  Goldman Sachs Securities (Nominees)
Lirmited Yénetim Kurulu Uyesi

M. Michele Burns * Goldman Sachs Group, Inc. Yonetim

Kuruli Uyesi

 Anheuser-Busch  InBev  Bagimsiz
Yonetim Kurulu Uyesi

»  Etsy, Inc. Yonetim Kurulu Uyest

«  Circle Internet Financial LLC, Ydnetim
Kurulu Uyesi

+  Stanford Universitesi Stanford Uzun
Yasam Merkezi Danisma Kurulu Uyesi

» Cisco Systems, Inc. Bagimsiz Ydnetim
Kurulu Uyesi

»  Stanford Universitesi Uzun Yasam
Merkezi Danisma Konseyi Uyesi

10.2.2, Yénetimde sz sahibi olan personel hakkinda bilgi:'

Yonetimde s6z sahibi olaf caliganlara iligkin bilgilet igin Lutfen 10.2.1 numaral

bsltime (Thragginin yonetim kurulu-tiyeleri hakkinda bilgi) bakmniz.

10.3.

alinan, ifgili kigiler hakkinda kasten islenen bir sug

Goldman Sachs Triternational

Son 5 vilda, ihraccimn vonetim kurulu iiveleri ile yonetimde vetkili olan
personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye pivasasi mevzuati, 5411 sayih

‘Bankacilik Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen

siireler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolay: bes yil veya daha fazla

siireyle hapis cezasing va da zimmet, irtikip,; riisvet, hirsizhik, dolandincilik,

sahtecilik, giiveni kotiive kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karigtirma, verileri

yok etme veya defistirme, banka veva kredi Kartlarimn kitiiye kullanilmas:,

kacakeilik, versgi kacakeihigi veva haksiz mal edinmie suclarindan dolay -aluming

cezai k‘ovusturma-ve/v_eva ljiikiimliiliif:iiniin’ ve ortaklik isleri‘ile ilgili olarak taraf
olunan dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veva kesinlesmis hiikiim bulunup
bulunmadifina dair bilgi:

Son S yilda, Ihragginin ydnetim kuralu tiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
an dolayMNpes y1l veya daha fazla siireyle

Un[gMe}nku-l Degerler A.S.
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hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, rligvet, hrsizlik, dolandirictlik, sahtecilik, giiveni kotiiye
kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya
kredi kartlarmin kotilye kullamlmasi, kacaketlik, vergi kagakqﬂ;gi veya haksiz mal edinme
suglarindan dolay1 almmisg cezai kovusturma ve hiikiimliiliik bulunmamakta olup, ortaklik isleri
ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazlk ve kesinlesmis hiikiim
bulunmamaktadir,

10.4. Yonetim kurulu iiveleri ile vonetimde_ soz sahibi personelin ihracciva karst
gorevleri ile sahsi cikarlan_veya difer gorevleri arasinda bulunan olast ¢ikar
catismalar) hakkinda bilgi:

GSI Yonetim Kurulu Uyelerinin miikellef oldugu gorevler ile kendilerinin kisisel
menfaatleri ve/veya diger g__{'irevleri arasmda-her'han_gi"bir potansiyel gikar ¢atigmasi yoktur,

11.  YONETIM KURULU UYGULAMALARI

Yonetim Kurulu tarafindan ydnetim kurufu adina her tiirlit belgeyi onaylamak iizere
GSI’nin miinferit Idari Madiirterine yetki veriimistir.

GSI’'min y6netim kontrolii- Ingiliz hukuku tahtinda ve GSI'min esas stzleésmesinde
belirtildigi tizere Yonetim Kurulu’na aittir. 9 Mayis 1989 tarihinde Yérietim Kurulu, Yonetim
Kurulu'nun icract iiyelerinden olusan ve Yonetim Kuralu’nun yapabilecegi her turlii islemi
yapmaya tam yetkili olan fcra Komitesi>ni kuran bir karar almistir. GSI'nin giinlitk y6netimi,
Yonetim Kuralu’nun. gézetimine tabi olarak, GSI’nin icract Yonetim Kurulu iiyeleri ile diger
tist yonetimekipleri tarafindan yiiriitiimektedir. GST’nin icract Yonetim Kurulu iiyeleri Genel
Mijdiir Richard Gnodde, Lisa Donnelly ve Nira Pathmanabhan’dir, 2006 tarihli Birlesik Krallik
Sirketler Yasast, sirket yonetitn kurulu iiyelerinin, ydnetici olarak sahip olduklar: yetkileri
suistimal etmemeleri igin gegitli gbrevlere uyum saglamasini. gerektirniektedir. Ayrica, GSI
Birlesik Krallik’ta FCA ve PRA tarafindan diizenlemeye tabi olup, sdz konusu Yoénetim Kurulu
Uyeleri ve tist ySnetim ekiplerinin, biréysel davranis yuktimliilitklerine uymas) gerekmektedir.
Son olarak, GSHist yonetim ekiplerinin davranislarim izleyen i¢ sistemlere ve kontrollere sahip
olup, Yonetim Kurulu 'Uyeleri ve ‘st yGnetim ekipleri senelik olarak, gbrevlerini yerine
getirmeye-yetkintikleri ve uygunluklart agisindan degerlendirilmektedir.

11.1. _ihracclmn denetimden sorumlu_komite iiveleri ile diger komite iiyelerinin adi,
soyadi ve bu komitelerin girev tamimlari:

icra Xomitesi. Icra Komitesi’nin gorevi, Yonetim Kurulu tarafindan verilen yetkiler
dahilinde idari nitelikte olup, GSI'nm ticari faaliyetieriyle ilgili her tiirlli idari karars almaktur;
trinegin, $ube yoneticilerini atamak, yasal sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak da dahit
olmak lizere GSI’nm subelermi kurmak devam eden 1dar1 Islemlerml yurutmek veya buniart




uyumu saglamak, ve GSPnin Yonetim Kurulu tarafindan halihazirda onaylanmis. olan
konularm hayata gegmesi veya yiiriirlige konmas: igin gerekli islemleri yapmak. lera
Komitesi, stratejik nitelikte veya yalnizea Yonetim Kurulu’nun yetkisinde olan konularda karar-
alamaz. lcra Komitesi ityeleri Richard Gnodde, Lisa Donnelly ve Niru Pathmanabhan’dir.

GSI Yénetim Kurulu Denetim Komitesi. GSI Yénetim Kurulu Denetim Komitesi,
GST'nin bolgedeki sistemlerinin ve kentrollerinin uygunlugunun ve etkinliginin saglanmasma-
yonelik silreglerin gbzden gegirilmesinde GSI'nin yénetim kuruluna yardim ve destek saglar.
Bu komite aym- zamanda, kurum. d1§_1 denetim diizenlemelerinin denetlenmesinden ve kurum
ici denetim faaliyetlerinin gozden gegirilmesinden sorumludur. Bu komitenin iyeleri, GSI’nin
icrac1 olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olugur. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi,
GSI'min yonetim kuruluna bagldir, GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi iiyeleri Nigel
Harman (Bagkan), Catherine Cripps ve Sam Gyimah’dir.

GSI Yénetim Kurulu Risk Komitesi. GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi, GSI'nin
giincel ve gelecekteki genel risk igtahina iliskin olarak GSI’nin ynetim kuruluna tavsiyelerde
bulunulmasindan ve s8z konusn risk istahinin ve stratejinin st yOnetim tarafindan.
uygulandiginin  denetlenmesinde y@netim kuruluna yardim ve destek saglanmasindan
sorumludur. ‘GSI'nin risk stratejisinin gbzden gepirilmesi ve GSPrin risk: stratejisine ve
'sermaye, likidite ve fonlama.pozisyonunun denetlenmesine yonelik tavsiyelerde bulunulmast
buna dahildir. Bu komitenir tiyeleri, GSP’nin feraci-olmayan yonetim kurulu iiyelerinden
olusur, GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi, GSI’nin yonetim kurulona baglidir, GSI Yénetim
Kurulu Risk Komitesi ilyeleri Catherine Cripps (B_a_:;kar_l"), Nigel Harman ve Terry Miller’dir.

Avrupa Yonetim Komitesi. Avrupa Yo6netim Komiitesi, GS Grup’un EMEA"daki fiim
faaliyetlerini denetler. Bu komiteye GSI'nin genel miidiiri bagkanlhk eder ve bu komitenin
{iveleri, gelir iireten birimlerden ve bagimsiz kontrol ve destek fonksiyonlarindan ist diizey
yoneticilerden olugur:

GSI Risk Komitesi. GST Risk Komitesi, GSPmn fadliyetieri ile iliskili olan tiim
finansal ve finansal olmayan rtisklerin sirekli olarak izlenmesinden ve kontroltinden
sorumludur. Kar ve zarar, -‘sérma‘_ye (ICAAP dahil), fonlama, Tikidite, kredi riski, piyasa riski,
opérasyonel risk, fiyat dogrulama ve stres testleri de dahil olmak, ancak bunlarla smirlt
kalmamak {izere, snemli finansal metriklerin ve risk metriklerinin gézden gegirilmesi buna
dahildir. Piyasa riski, kredi riski, likidite ve yasal sermaye limitlerf GSI Risk Komitesi
tarafindan onaylamr. Bu komitenin tiyeleri, gelir tireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi
ve kontrolii fonksiyonlarmdan tist dilzey yoneticilerden olugur. GSI Risk Komitesi, GSI
Yonetim Kurulu Risk Komitesine ve GSI'niin yonetim kuruluna baglidur..

GSI Varlik Yiikiimliilik Komitesi. GSI Varhk Yikiimliilik Komitesi, -sermaye,

likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak tizere, GSI'min finansal kaynaklarimn stratejik
yoniinii gdzden. gegirir ve onaylar. Bu komite, faiz orani ve kur riski, kaynak transferi
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ﬁyatlamasx sermaye dagilimi ve tegvikleri ve kredi notlart da dahil olmak iizere, aktif ve pasif
yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarn,

risklerin, maruz kalmalarin ve meévzuata dayal gerekliliklerin igi§inda aktif ve pasif
yonetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelete iliskin clarak tavsiyelerde
bulunur ve ilgili politikalar onaylanir. Bu komitenin iiyeleri, gelir fireten birimlerden ve
bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonksiyonlarindan {ist diizey ybneticilerden olugur. GSI
Varlhik Yikiimlitlitk Komitesi, GS Grup’un $irket Geneli Varlik Yiikiimlilitk Komitesine ve.
Avriapa Yonetim Komitesi’ne baglidir.

EMEA Uygulama Komitesi. EMEA Uygulama Koinitesi, blgedeki uygulama riskine
ve is standartlarma ve uygulamalarina ybnelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komitenin
iiyeleri, gelir tireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonks:yonlarmdan {ist
diizey yoneticilerden olusur, EMEA Uygulama Komitesi, Avrupa Yonetim Komitesi’nie, GS
Grup'un Slrket Uygulama Komitesine ve GSI'nin yonetim kuruluna veya uygun goruldugu
sekilde yonetim kurulunun komitelerine bagl olarak ¢aligir.

Yénetim Komitesi. Yonetim Komitési, GS Grup'un global faaliyetferini denetler. Stz
konusu komite, GS Grup'un en kidemli yoneticilerinden olugur ve bu komiteye GS Grup'un
genel midiirti baskanlik eder. GSI'nin genel miidtirii bu komitenin bir ilyesidir.

‘Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, Sirket Geneli Isletme Riski Kemitesi, GS
Giup'un tiim finansal ve finansal clmayan risklerinin denetlenmesinden sorumludut. Bu
denetim kapsaminda, stz konusu komi ite, GS Grup'un isletme riski yonefimi ger¢evesinin yant
sira risk limitleri gergevesinin sireklilik esasma dayali olarak gBizden geg:lrllmesmden
onaylanmasindan ve izlenmesinden sorumiudur, Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiir
tarafindan komite bagkanlari olarak atanan GS Grup'un genel miidiirll ile risk yonetiminden
sorumlu yoneticisi tarafindan bagkanlik edilir ve stz konusu komite, GS Grup'un Y8netim
Komitesine baghdir. Bu komiitenin ilyeleri, GSI'niti st yonetlmmden temsilcilerden olugur.

Sirket Geneli Miigteri ve fs Standartlari Komitesi. Sirket Geneli Miisteri ve Is
‘Standartlar1 Koniitési, milsteriler ile olan iligkilerin, milgteri: hizmetinin ve deneyiminin ve ilgiii
1§ standartlarinin yani sira migteri ile ilgili itibar konusundaki hususlarin denetichmesinden.
sorumtudur. Bu komiteye, GS Grup'un genel mildiiry tarafindan komite bagkan: oiarak atanan
isletmeden sorumlu yonetici ve GS Grup'un y6nétim kirulu tarafindan bagkdanlik edilir ve sbz
komusu komite, GS Grup'un Yonetim Komitesitie bagh olarak ¢aligir. Bu komitenin fiyeleri,
GSInin iist ybnetlmmde_n temsileilerden olusur.

Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimlithik Komitesi. Jirket Geneli Varlik ve Yitkiimlilik
Komitesi, sermaye, likidite, fonlama ve bllang:o da dahil olmak tizere, G8 Grup'un finansal
kaynaklarmin stratejik yoniinii gdzden gegirir ve onaylar. Bu komite, faiz oram ve kur riski,
kaynak transferi fiyatlamhasi, sermaye daBilimr ve tesvikleri ve kredi notlar1 da dahil olmak
tizere, aktif ve pasif yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan
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giincel olaylarin, risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayal gerekliliklerin 1siinda aktif
ve pasif yonetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iligkin olarak
tavsiyelerde bulunur ve-ilgili politikalar onaylanir: Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirii
tarafindan komite baskanlan olarak atanan GS Grup'un mali islerden sorumlu- yBneticisi ve
global hazine yoneticisi tarafiidan birlikte bagkanlik edilir ve stz konusu komite, GS Grup'un
Yinetim Komitesine bagli olarak galisir. Bu Komitenin tyeleri, GSI’nm {ist yoretiminden
temsilcilerden olugur, .

11.2. Ihraccinm_ kuruldugn iilkedeki kurumsal yoénetim _ilkeleri karsisindaki
durumunun degerlendirilmesi hakkinda aciklama:

‘Goldman Sachs Yonetim Kurulu ve y&netimi, etkin gbzetim ve kuvvetli hesap
verilebilirlik ortam1 saglanmasina yardimer olan kurumsal ydnetim- ilkelerine ‘nem
vermektedir. Goldman Sachs International Kurumsal Yonetim konusunda daha fazla bilgi igin
litfen ilgili agtklamalar inceleyiniz.?

Kiiresel Uyum birimi, yasalara, kurallara ve diger diizenlemelere: uyumu saglayarak,
firmarun mevzuata uyum, yasal diizenlemé ve itibar riskini yonetmektedir. Firmanin faaliyet
gosterdizi biittin yetki bolgelerindeki mevzuata iliskin yénelim ve degisiklikler takip edilmekte
olup, firma geneli veya birimlere zel olarak polltlkalar ve prosediirler gellst:rllmektc ve
uygulanmaktadir, Firmanm i3 birimleriné gbriis vermenifi yaninda Kiirese] Uyum birimi,
denetim ve sorgulama yapmaktan, kisilerin firma politika ve prosediirlering ifiskin. egitim
-almasindan, firmanun risk yonetim altyapisinin gézetiminden vetest edilmesinden sorumludur.

Genel anlamda Kiiresel Uyum biriminin yapist, destekledikleri alanlar ile yakim olarak
faaliyet gosteren 6zel uyim gruplar ve Kiresel dlgekte firmanin biitin iy birimlerine ve
galisanlarina iliskin risklerin gozetimini ve hukuki meselelerin, hizmetlerin ve kaynaklarin
yonetimini gergeklestiren merkezi- uyum gruplarindan olugmaktadir. Merkezi uyum: gruplan
asagida sunulmaktadir:

» Kontrol Odasi

» Temel Uyum

o Finansal Suglara iliskin Uyum: diger gruplarin yaninda, Para. Aklamanin
Onlenmesi/Siipheli Faalivetler Gruby, Hitkiimet Yaptirimlari Grubu ve Riigvetin
Onlenmesi Grubu’ndan olusmaktadir

Kiiresel Uyum Pérsonel Hizmetleri

Kiiresel Uyum Test Grubu

Bolgesel Yasal Diizenleme Konular

Yasal Diizenleme Uygulama Grubu

‘Yasal Diizenleme Raporlama

s 8 & »

GSI ybnetimi, ﬁnan'sal-'rapOrl'ama.ko‘nusunda_yeterli diizeyde i¢ kontroliin tesis ve
muhafaza edilmesinden sorumludur. GSI’nin finansal rap‘orlama konusundaki i¢ kontrolil,
Birlesik Krallik tarafindan benimsenen uluslararasi muhasebe standartlart ve Uluslararast

? https://www.goldmansachs.com/disclosures/pdfs/gsi-gsib-corporate-governange-di '_clos‘ure_s._pdf
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Finansal Raporlama Standartlar’na uygun olarak kurum dig1 raporlama amaglar
dogrultusunda GSI'min  mali tablolarmin  hazirlanmasina  ve finansal raporiamanim
glivenilirligine iliskin makul diizeyde giiverice saglamak iizere tasarlanmistir.

GSI’'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontrolii; islemleri ve varliklarm elden
¢ikariimasini makul seviyede detayla dofru. ve gercege uygun bir sekilde yansitan kayitlann
muhafaza edilmesine. iliskin olan, islemlerin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartiari’na
uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasina imkan vermek iizere gerektigi sekilde kayit alting
alindigina ve gelirlerin ve harcamalarin sadece GSI’nin ydnetimi ve ynetim kurulu tarafindan
verilen yetkilendirmelere uygun olarak gergeklestirildigine dair makul giivence sunan ve
GSI'nin mali tablclan tizerinde herhangi bir maddi etkiye sahip olabilecek olan, GSI'nin
varliklarinin  yetkisiz bir sekilde iktisabinn, kullamminin veya elden ¢ikarimasmm
‘Bnlenmesine veya zamaninda tespit edilmesine yonelik makul glivence ortaya kayan politikalar
ve prosediirler igerimektedir.

12. ANA PAY SAHIPLERI
12.1. Son genel kurul toplantisy ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy

hakk icindeki paylar dofrudan veya dolayl olarak %35 ve fazlasi olan gercek ve
tiizel kisiler ayr olarak gisterilmek kaydivla ortaklik yapisi:

Dogrudan Pay Sahipligi Hakkimda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklan

Ticaret Sort Genel Kurul Toplantis: Tarihi. 11 Bkim 2023

Unvany/ Ttibaryla*

Adive Soyadr (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARID

Goldman - - 598.182.053 100

Sachs Group

UK Limited _

TOPLAM ; - 598.182.053 100
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Dolayh Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklart
Ticaret Son Genel Kurul Toplantis: Tarihi 11 Ekim 2023
Unvany Tibaryla*
Ad1 ve Soyad (ABD DOLARY) (%) (ABD (%)
|  DOLARI)
The Goldman - - 508.182.053 160
Sachs Group,
Inc.
TOPLAM - - 598.182.053 100.

* Ingiltere- kanunfan. uyarinca, bir tzel kolektif girket olan GSI'min senelik genel kurul toplantisi yapma
yiktimliligi bulinmamaktadir,

12.2. Sermayedeki veva toplam oy hakki icindeki paylari %3 ve fazlasi olan gercek kist
ortaklarin birbiriyle akrabalik jliskileri:

YOKTUR.

12.3. Sermaveyi temsil eden paylar hakkinda bilgi

Grup Nama/Hamiline | Imtiyaz Her Bir- Toplam. | Sermayeye
Yazilh Paylar Tiirt Hissenin (ABD Oram (%)
(Hamiller) itibari DOLARI)
Degeri
(ABD
DOLARI)
Adi Hisse Nama Yazili YOKTUR 1,00 598.182.053 100
Senetleri '

TOPLAM | 598.182.053 100

12.4. ihraccmm_yéunetim -hakimivetine sahip olanlarin_adi, soyadi, ticaret unvani,
yonetim hakimiyetinin kaynag ve bu giiciin kotiiye kullanilmasini engellemek icin
alman tedbirler:

Goldman Sachs Group UK. Limited dogrudan pay sahipligi yoluyla ve GSG, dolayli
pay sahipligi yoluyla GSI'nin y8netim kontroliinii elinde bulundurmaktadir,

GSI, Amerika Birlesik Devletleri’nde borsaya.kote edilmis ve halka égik olarak islem
goren GSG’nin yiizde yiiz pay sahibi oldugu bir bagh sirketidir. GSG diinya genelinde
kapsaml diizenlemelere ve. dénetime tabi olup, ticari faaliyetleri, stratejisi ve yOnetimine
iliskin olarak kamuya detayl agiklamalar yapmaktadir, bu agiklamalgra firmanin www.gs.com {\
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adresinden erigilebilir. Bir bagl sirket olarak GSI, kapsayici kurumsal gergeve kurgusu
icerisinde faaliyet gbstermektedir. Bir pay sahibi olarak GSG, uygulanacak kurallar ve
diizenlemeler ¢ergevesinde GSI’ya uygun kaynaklari saglamaktadir,

12.5, Thraccimin__ vénetim  hakimivetinde  degisiklize  vol __ acabilecek
anlasmalar/diizenlemeler hakkinda bilgi:

YOKTUR.

13, IHRACCININ FINANSAL _DURUMU _VE__FAALIVET SONUCLARI
HAKKINDA BILGILER

13.1. Ihraccmm uluslararasi muhasebe/finansal raporlama standartlari_uyarmca

hazirlanan ve ihragc bilgi dokiimanminda yer almasi gereken finansal tablolari ile
bunlara iliskin bagimsiz denetim raporiari:

GSI'min 2022 ve 2021 yillarina iligkin bagimsiz denetimden gegmis yillik, 30 Haziran
2023 ve 30 Haziran 2022 tarfhli bagimsiz denetimden gecmemis ara dénem mali tablolar ve
ilgili denstim raporlari reférans.yoluyla isbu belgeye dehil edilmistir ve Unlii Menkul Degerler
A.$. nin Genel Midirlitk merkez ofisinden iicretsiz olarak edinilebilir.

Ihrat;t;_inm son durum itib‘ari_yl'e'yayln'lanmlgi_ en son finansal tablolarina ih‘ragg_:_mm
www.goldmansachs.com.tr  adresindeki internet sitesinden ve: Kamuyu Aydmlatma
Platformu’nun www .kap.org.tr adresinden, “Bildirim Sorgulari” bliimiinden Thrage1 Goldman
Sachs International ve/veya piyasa yapici kurum “Unlii Menkul Degerler A.S » sirket bilgileri
ile Ozel Durum Agiklama / Tarih aralif secenekleri secilerek sorgnlandiinda, ulagitabilir.
Bununla birlikte, Thragemin 2022 ve 2021 vilma iliskin yillik, 30 Haziran 2023 ve 30 Haziran
2022 tariili ara dénem finansal tablolan, Thragginin internet sitesi (www.goldmansachs.com:tr)
ile Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP)’da agagida belirtilen tarihlerde yayilanmstir,

1) 01/01/2022 - 31/12/2022 tarihli Bagimsiz Denetimdén Geginig Finiansal Raporlari
25/04/2023 tarihinde,

2)  01/01/2021 - 31/12/2021 tarihli Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Raporlart
15/04/2022 tarihinde,

3y 01/01/2023 - 30/06/2023 tarihli Denetimden Ge¢memis Finansal Raporlar
13/09/2023 tarihinde,

4) 01/01/2022 - 30/06/2022 tarihli Denetimden Gegmemis Finansal Raporlart
19/08/2022 tarihinde. :
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13.2. ihr'agg-l. bilgi_dokiimamnda_yer almast gereken finansal tablo ddnemlerinde
bafimsiz denetimi g_ergeklegfiren kuruluslarin _unvanlar, bafimsiz denetim
goriisii ve denetim kurulusunun/sorumli ortak bas denetcinin defismis olmas:
halinde nedenleri hakkinda bilgi:

Bagimsiz Denetim | Hesap Donenii Sorumlu Ortak Giriig
Kurulusu. Bas Denetcinin
Ada ve.Sojradl

PricewaterhouseCoopers | 01/01/2022 — 31/12/2022: |  Nick Morrison Olumlu

LLP, Mali Miigavirier
ve Kanuni Denetgiler

01/01/2021 - 31/12/2021 | Jonathan Holloway. Olumlu

13.3. Son 12 avda ihracamn ve/veya grubun finansal durumu veya | kailiif iizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen dénemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki
takibatlar-ve tahkim islemleri:

GSI; ticari faaliyetlerinin yiriitilmesinden -kaynaklanan hususlara iliskin olarak
(asagida.agiklananlar dahil) gesitli yargisal, idari ve tahkim islemlerine taraftir. Asagida ilk
konuda yer verilenler haricinde soz konusu istemlerin GSI iizerindeki, eger var ise kargiliklan
asan, olass finansal etkisini makul olarak tahmin etmek imkén1 bulunmarmaktadir:

Banco Espirito Sante S.A. ve Oak Finance

Banco Espirito S.A. (BESY'in tdeme aczine diigmesi Sncesinde, ilgili kredi ile baglantilt
olarak kurulan bir 6zel amagl kurum olan Ozk Finance Luxembourg S.A. (Oak Finance) ile.
BES arasinda GSI tarafindan yapilandirilan 835 milyon $ degerindeki kredi sbzle§me51n1n'
(Kredi) Novo Bancolya (Novo Banco) devrinin geri almmasina iligkin Portekiz Merkez
Bankast'nin (BoP) Arahik 2014 tarihii, Eyltil 2015 tarihli ve Aralik 2015. tarihli kararlarina
karsi, Subat 2015'de baglamak tizere GSI tarafindan [ngiliz Ticaret Mahkemesi nezdinde Novo
Banco'va karsi ve Portekiz Idare Mahkemesi nezdinde BoP’a karsi davalar agilmigtir, GS]
tarafindan agilan dava konusunda Temmuz 2018'de Ingiliz Yilksek Mahkemesi, Portekiz [dare
Mahkemesi tarafindan GSI'nin paralel davasinda BoP aleyhine karar almadig takdirde veya
boyle bir karar ahnana kadar, Ingiliz mahkemelerinin. yarg: yetkisine sahip olmayacagmna
hitkmetmistir. Temmuz 2018'de BES Tasfiye Kurulu, BES'in muhtemel iflas riskine konu
oldugunun GSI tarafindan bilinmekie -oldugunu ve s6z konusu Kredinin kullandinlmasinda
GS) tarafindan kotl niyet ile hareket edildigini iddia ederek, sdz konusu Kredi ile baglantil
olarak GSI'ye 6dénen 54 milyon $'n-ve iddiaya gore Oak Finance'a 5denen 50 milyon $'m
GSI'den geri almmasina karar vermigtir: Ekim 2018°de GSI Lizbon Ticaret Mahkemes
nezdinde Tasfiye Kurulu'nun kararing karst dava agmugtir. GSI ayrica, Tasfiye Kurulu
tarafindan talep edilen 104 milyon $'a yonelik bir garth talep ile BES'in iflasina iligkin zararlara
yonelik- olarak yaklagik Portekiz Devleti>nden 222 milyon$ tazminat talebinde bulunmustur.
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11 Nisan 2023 -tarihinde GSI, BoP'un Eyliil 2015 ve Aralik 2015 kararlafmin yeni gerekgelerle
iptali talebiyle BOP aleyhine idari islem baglatt1.

Faiz Swap Islemleri Antitriist Davalari

Faiz swapi islemlerine iligkin olarak Kasim 2015°te agilan ve A.B.D. New York Gliney
Bolgesi Mahkeresi nezdinde birlestirilen bir toplu antitrst davasinda GSI davalilar arasinda
yer almaktadir, GSI" aym zamanda faiz swapr islemlerine iliskin olarak;,. li¢ adet swap
gerceklestirme merkezi igletmecisi ve bunlarin. istirakleri tarafindan Nisan 2016 ve Haziran
2018’de A.B.D. New York Giiney Bolgesi Mahkemesi acilan iki antitrést davasinda davalilar
arasinda yer almaktadir. Soz konusu davalar 6n inceleme. amaciyla birlestifilmistir. Sikayetler
genel anlamda, faiz swapt istemlerinin borsalarda yapilmasim durdurma yoniinde davalilar
arasmda bir anlagma yapildigi one stirilmekte ve federal antitrost yasalari ilé eyalet hukukuna
dayanan iddialar icermektedir. Bireysel davalardaki sikayetler de eyalet: antitrst. yasalarina
tilskm iddialar igermektedir. Sikayetler, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iligkin
g kat tazminat. talebi igermektedir. Davalilar toplu dava ve ilk bireysel davaya iligkin
itirazlarint sunmug olup, bdlge mahkemesi ilk bireysel davada davacilar tarafindan &ne
siirlilmils olan eyalet hukuku iddialarin reddetmlstlr Bolge mahkemesi ayrica toplu davada
8ne siiriilen eyalet hukuku iddialannt ve iki davada da tne siiriilen antitrgst iddialarini 2013 ile
2016.yillan arasi dikkate alacak gekilde simrlandirmistir, Bdlge mahkemesi, 20 Kasim 2018.
tarihinde davalilarin ikinei bireysel davada sunduklar itirazlarim kismen kabul ve kismen
reddetmis olup, davacilarin haksiz zenginlesmeye ve sbzlesmenin kasti olarak ihlaline iligkin
eyalet hukuku iddialari ile davahlarin federal ve eyalet hukukundan kaynaklt antitrst iddialara
yonelik itirazlarini reddetmistir. 13 Mart- 2019 tarihinde mahkeme, davacilarin toplu davadaki,
2008-2012 yillarindaki 1§16mlere yonelik olarak islah taleplerini reddetmis ancak davacilarm
22 Mart 2019 tarihinde sundupu dordiincti degistirilmis gikayette ekledikleri 2013-2016
yillarmdaki iglemlere iliskin sl iddia ekleme taleplerini kabul etmigtir. Topiu davadaki
davacilar, 7 Mart 2019 tarihinde davanm toplu dava niteliginin- kabulii igin taleplerini
sunmustur.

Emtia Islemleri Davalari

Platin ve paladyum Islemlerme iligkin ofarak 25 Kasmn 2014 tarihinde A.B.D. New
York Giiriey Bslgesi Mahkemesi nezdinde agilan ve son olarak 15 Mayts 2017 tarihinde 1slah
edilen bir toplu davada GSI, davahlar arasinda yer almaktadir. Degistirilmis slkayet genel
anlamda davalifarin, fiziki platin ve paladyum fiyatlarmna iliskin esikleri manipiile etmek igin
anlasma yapmak suretiyle federal antitrGst yasalarim ye {iriin Ihtisas Borsast Kanunu’nu ihlal
ettizini iddia etmekte clup; tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iligkin ti¢ kat
tazminat talebi icermektedir. 29 Mart 2020 tarihinde. davalilarn itiraz ve yeniden inceleme
talepleri mahkeme tarafindan kabul ediimiy, bu gercevede. davacilarin iddialan reddedilmistir.
27 Subat 2023 tarihinde ABD Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi, bbige mahkemesinin belirli
davacilarin antitrdst iddialarmi reddetme yOniindeki karamni ve bolge mahKemesinin
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davacilarin Emtia Borsas: Yasasi’na dayanan iddialarim reddetmistir. 12 Nisan 2023 tarihinde
davalilartn, ABD Temyiz Mahkemesi ikinci Dairesi nezdinde olagan veya tlim mahkeme
heyeti 6niinde durusma talebi reddedildi.

GSTayni zamanda 1 Agustos 2013 tarihinde agilan ve A.B.D. New York Giiney Bolgesi
Mahkemesi nezdinde birlestirilen birtakim toplu ve bireysel davalarda davalilar arasinda yet
almakiadit. Sikayetler genel olarak altiminyum depolamasi ve alliminyum iglemleri ile
‘baglantili olarak federal antitrést yasalarmim ve eyalet yasalarinin ihlal edildi'gi iddialarini
Igermektedxr Sikayetler, tespit, ihtiyati ve parasal olmayan tedbirler ve belirsiz miktarda
parasal.zarara iligkii, ii¢ kat tazminat talebi dahil tazminat talepleri igermektedir. Aralik 2016
tarihinde bolge mahkemesi davalilarin itirazlarmi kabul etmig olup, 27 Agustos 2019 tarihinde
Ikinci Daire, bdlge mahkemesinin kararmi bozmus ve dosyay1 yeniden incelenmek tizere bdlge
mahkemesine. gdndermistir, 23 Temmuz 2020 tarihinde bblge mahkemesi, davacilarin toplu
dava talebini reddetmis ve 16 Aralik 2020 tarihinde Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi sz
konusu karara kargi sunulan temyiz talebini -reddetmistir. 17 Subat 2021 tarihinde bélge
mahkemesi, davacilarin bireysel taleplering iliskin durugmasiz ‘yargitama talebini. kabul
etmistir. 14 Nisan 2021 tarihinde, davacilar tarafindan ABD Temyiz Mahkemesi IKinci Dairesi
nezdinde temyiz bagvurusunda bulunulmustur. 31 Mayis 2022 tarihinde Kalan iKi davac,
davalilar ile uzlagmaya varmustir. GSI; uzlagma kapsamindaki paymin tamamim ddemistir.

Kredi Temerriit Swapt islemleri Antitrost Davalan

GSI, New Mexico icin Yetkili Olan ABD Bolge Mahkemesi nezdinde 30 Haziran 2021
tarihinde acilan, kredi temerriit swaplarinin uzlagisina iliskin toplu antitrist davasinda davalilar
arasinda yer almaktadir. S6z konusu dava dilekge_s_inde:gene_l olarak, vzlagida kredi temerriit
swaplarninm degerlemesi -igin kullamlan gbsterge fiyatin manipiile edilmesi igin davalhlar
-arasinda bir anlagma yapildigi iddia edilmig, federal antitrdst yasalar ile Emtia Borsas: Kanunu
kapsaminda gesitli iddialarda bulunulmastur. Dava dilekgesinde aym zamanda, eyalet hukuku
kapsaminda haksiz zenginlegmeye yonelik bir iddia da ileri siriilmektedir. Dava dilekgesinde
tespit ve ihtiyati tedbir talebinin yani sira, belirsiz parasal zarara iliskin fi¢ kat tazminat ve
cesitli diger tazminatlar talep ediimektedir. 15 Kasim 2021 tarihinde davalilar, dava
dilekgesinin reddine iliskin taleplerini sunmuglardir. 4 Subat 2022 tarihinde, davacilar tadil
edilmis-dava dilekgelerini sunmuglar ve GSG'yi gonlillli olarak dava digma gikarmuglardir.
Haziran 2023 tarihinde mahkeme birtakim yabanci davalilara yonelik iddialari sahsa bagh yetki
eksikliginden reddetmis; davalilarin Goldman Sachs & Co LLC, GSI ve diger davalilara iliskin
itiraz dilek¢elerini kabul etmemigtir..

Diizenleyici Kurum Sorusturmalar ile incelemeler ve il_gili Davalar
GSG ve ihragg: dahil gesitli bagl sirketleri, gesitli kamu makamlari ile diizenleyici kurum

ve kuruluglar tarafindan yiiriitiilen sorugturma vé incelemelere konu olmakta, bazi hallerde
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bilgi ve belge saglanmasi igin talep ve celpler almakta ve agagidakiler dahil olmak iizere GS
Grup’un ticari faaliyetleri ve operasyonlar ile ilgili esitli konularda davalara taraf olmaktadir:

e Menkul kiymet arz stiregleri ve atacihik yiiklenimi faaliyetleri;

» Yatinm ydnetimi ve finansal damigmanlik hizmetleri;

e Cikar gatigmalari;

¢ Karu finansmani ve diger hususlar igeren islenler;

e Sirket ve kamu menkul krymetleri, dovizieri, emtialar1 ve diger finansal iiriinlerin halka
arzi, ihalesi, satis1, alim satimu ile takasi ve ilgili satiglar ve diger irtibatlar ve faaliyetler
ile, dg1fa satis kurallarina uyum, algoritmik, yitksek frekans ve nicel islemler, vadeli
islemler, opsiyon iglemleri, ihragf arit islemieri, islem raporlamalar, teknoloji-sistemleri
ve kontrolleri menkul kiymet &diing islemleri, birineil aracilik islemleri, kredi tiirev
‘araglari ve faiz swapi iglemleri ile bunlarin takasi, emtia faaliyetleri ve metal depolama,
tahsisli satig 1§lemler1 menkul kiymet dagitimi ve alum satim, Kur degerleri gibi- esik
degerlerin otusturulmasina iliskin islemler ve iletigimier dahil olmak iizere Grup’un soz
konusu faaliyetler iizerindeki gozetim ve kontrolii;

« BXK. Riigvet Yasasi ve A.B.D: Yurtdis1 Yolsuziuk Faaliyetleri Yasasi’na uyum,

o Ise alrh_a'v'e'ﬁt:ret'lend'inneftazmi'n uyghlamaiarl,

» Risk ydnetim ve kontrol sistemleri; ve

o fgsel bilgilere dayal islemler, kurumsal veya kamusal olup heniiz kamuya
aciklanmarmis bilgilerin potansiyel kotiiye kullamumr ve yayiimas, igsel bilgilere dayalt
islem kontrollerinin etkinligi ve bilgi bariyerleri.

Ek olarak, yukaridaki konular ve bagka konular da dahil olmak iizere, [hracgr’rin bagl
slrketlerml ve stz konusu bagl sirketlerin ticari faaliyetleri ile operasyonlartna Ihgkm
sorugturmalar, incelemeler ve davalar da Thracei’ni ticari faaliyetleri ve operasyonlarina. etki
edebilecektir.

Karsihklar

GSF i taraf olduga hukuki ve idari islemlere iligkin olarak ayrilan karsiliklar agagidaki
tabloda sunulihaktadir.

Milyon A.B.D. Dolart

Aralik 2020 itibariyla $ 1
Y1l igi degisiklik 1
Y1l iginde kullanilan (1)
Aralik'2021 itibartyla $ 1
Yil igi degisiklik 8
Y1l icinde kullamlan (9)
Arahk 2022 itibariyla $ -
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13.4. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihraccimin ve/veya grubun
finansal durumwp veva ticari konumu iizerinde etkili olahilecek #nemli
degisiklikler (iiretim, sati$, stoklar, siparisler, malivet ve satig fivatlart hakkindaki
gelismeleri de icermelidir):

_ fhraggr Bilgi. Dokiimanmnm tafihi itibariyle; son mali tablolarin ‘tarihinden itibaren
Thragg’'min ve/veya Grup'un mali durumuna veya ticari kohumuna etki eden herhangi bir
dnemli degigiklik ortaya cikmamugtir.

Yukamdaki beyanda ihragei’'nin “mali durumuna veya ticari konumuna” yapilan.
referanslat,. bilhassa Thragei’nin Varantlar’a iligkin Sdeme yitktimlitliiklerini makul bir siire
igerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iliskindir. Ihragcinm mali-durumuna ve ticari
konumuna iligkin Snemli bilgiler, Thrageinin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan finansal raporlarinda yer almaktadir.

14. DIGER BILGILER

14.1, Sermave hakkinda bilgiler:

30 Haziran 2023 itibariyle, ihragginmn esas sermayesi 598.182.053 ABD Dolardir. 11
Ekim 2023 itibariyle s6z konusu esas sermayede degisiklik olmamistir.

14.2. Kayith sermaye tavan;
Ihrager kayith sermaye sistemine tabi degildir.

14.3. Esas stzlesme ve ic yonergeve iliskin nemli bilgiler:

Ihraggmin yetkili kisilerce imzalanmis esas sézlesmesi igin litfen Ek-1’e balamiz, Yurt
diginda yerlesik fhraggi’nin i¢ yénergesi bulunmamaktadir. Genel kurulun isleyisine iliskin
esaslar igin Ek-1°de yer alan esas sozlesmenin ve- 2008 tarihli Sirketler (Ornek Ana Sozlesme)
Diizenlemelerinin (SI 2008 No; '3.2_29)"1 numarali ekinde yer alan hisse senetleri halka arz
edilmeyen limited sirketlere yonelik ®rnek esas stzlesmenin 4 numarah “Hissedarlar
Tarafindan Karar Alinmasi” baghkh boliimine bakiniz.

14.4. Esas.sﬁzlegmenin_ilgili. maddesinin referans verilmesi suretivle ihraceymin amacg ve
faaliyetleri:

Thraggmin faaliyet konusu ve amaglari, {hrager'mn Ek~] kapsamnda sunulan Ana
Sozlegmesinin 2. Maddesinde (Faaliyet Konularr) belirtiimekte oldugu {izere, slipheye mahal
vermemek adina, diinyanm her yerinde tiim yénleriyle olmak iizere finansal hizmetlerin
sunumunu gergeklestirme salahiyetini ve bu hususta arizi nitelikte olan veya Ana Sézlesmenin
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tarihi sonrasinda herhang] bir zaman bu tiir ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile
baglantili olarak mutat olabilecek bilciimie iglemlerin gerceklestirilmesini ve bilciimle fiil ve.
eylemlerde bulunulmasint kap‘samaktadir.

14.5. Sermayevi temsil eden paylarin_herhangi bir borsada islem goriip gdrmedigi
haklkinda bilgi:

Thragginin paylars herhangi bir menkul kiymetler borsasina Kote degildir ve lierhangi
bir menkul kiymetler borsasinda iglem gormemektedir.

15. ONEMLI SOZLESMELER
Thraggimin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari

faaliyetlerin yuriitilmesi disnda bir nedenle imzalanan herbangi bir Snemli szlesme
bulunmamaktadir.

16. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BiL.GILER

isbu ihragea bilgi dokiimaninda, iigiincti sahislardan saglanan bilgiler aynen almnug
olup Ihragemnin bildigi veya ilgili tiglincli sahsm yaymladigr bilgilerden kanaat getirebildigi
kadarryla, agiklanan bilgileri yanhs veya yamltici hale' getirecek herhangi bir eksiklik
bulunmamaktadir.

ihragginin 31/12/2022 ve 31/12/2021 tarihinde sona eren déneme iliskin denetimden
geemis mali tablolan Ihragginin www.goidmangachs.com.tr adresi piyasa yapict kurumus
www.urilumenkul.com adresi ve www.kap.orgtr adresi (izerinden Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ilan edilmigtir.

Yatirimeilar, mali tablolarin Ingilizce ve Tirkge versiyonlar: arasinda herh'angi bir
celiski bulunmast halinde Ingilizce versiyonun tistiin totulacaginin bilinciride olmaldir.

Dgili  kuruluglar tarafindan. GSP'ye 11 Ekim 2023 tarihi itibartyla verilen
derecelendirme notlar asagidaki gibidir:

Derecelendirme Uzun Vadeli Kisa Vadeli Gériiniim
Kurulusu Derecelendirme Notu | Derecelendirme Notn o '
Moody’s Al P-1 Duragan

- S&P A+ A-1 Duragan
Fitch At Fi Duragan

Goldman Sachs International




17. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilani takiben,
thrageimin Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlegik Krallik, EC4A 4AU adresindeki
yénetim merkezinde veya piyasa yapicr olan Unlii Menkul Degerler A.$.'nin Ahi Evran Cad.
Polaris Plaza B Blok No:21/11 K:1 Maslak 34485 Sanyer, Istanbul, Tiirkiye adresindeki
yohetim  merkezinde ve  bagvuru  yerlerinde;  ihraggiun  web  sitesinde
(www.goldmansachs.com.tr) ve Kamuyy Aydinlatma Platformunda yatinmcilar tarafindan
incelenmeye agik hale getirilecektir:

1) ihragc bilgi dokiimaninda ve degerleme raporlarinda ve gotiiglerde sunulan bilgitere
dayanak tegkil eden bilciimle raporlar ve belgeler (yetkili kuruluslar taraftndan
hazirlanan degerleme, uzman, faaliyet ve tiim bagmsiz denetim raporlam, ana
sbzlesiie, vb.)

2) Thrage: bilgi dokiimaninda yer verilmesi gereken mali tablolar.
18. EKLER
Yoktur.
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