THRACCI BIiLGI DOKUMANI
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Ihracer Bilgi Dokiimanidir

Bu ihragg bilgi dokiimam Sermaye Piyasas1 Kurulunea _ /72025 tarih ve _ /
sayl ile onaylanmigtir. Bu ihrac¢e1 bilgi dokiimam ¢ercevesinde ihrag edilecek yatinm
kurulusu varantlarina/sertifikalarina iliskin ihra¢ tavanr 1.200.000.000 TL olarak

belirlenmistir.

Bu ihracqi bilgi dokiimami c¢ercevesinde ihra¢ edilecek vatinnm Kkurulusu
varantlari/sertifikalary, halka arz yoluyla ihrag edilebilece@i gibi halka arz edilmeksizin
nitelikli yatinmmeilara da satisa sunulabilir.

Bu ihrage bilgi dokiimani, sermaye piyasasi arael notu ve dzet ile birlikte gecerli bir
izahname olusturur. Bu nedenle, sermaye piyasast araclarina iliskin yahirim kararlan
ihra¢ga bilgi dokilmami, sermaye pivasasi araci notu ve 0Ozetin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Ihrace bilgi dokiimammin ilanindan séz konusu dokiiman kapsaminda halka arz
islemini gerceklestirmek icin Sermaye Piyasasi Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye
piyasasi araci notu sunuluncaya kadar gecen siire boyunca bu ihrace bilgi dokiimaninmn
giincellenmesi gerekmez.

Ihracer bilgi dokiimamimin onaylanmasi, ihracer bilgi dokiimanminda yer alan
bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffitlii anlamina gelmeyecegi gibi, ihra¢ edilecek
sermaye pivasasi araclarina iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Bu ihragg: bilgi
dokiimam c¢ercevesinde ihra¢ edilecek yatirim kurulusu varantlarina/sertifikalarina
iliskin ihrageinin yatirimeilara kars: olan deme yitkiimliiliigii, Kurul veya herhangi bir
kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamstir.

Bu ihra¢el bilgi dokiimani c¢ercevesinde ihra¢ edilecek yatinm Kurulusu
varantlarysertifikalart farkh ézelliklerde ihrag edilecek olup, her ihraca iliskin kosullar,
ihracin dzelliklert, ihrac tutari, satiy siiresi ve esaslari gibi bilgiler ihractan dnce ilan
edilecek olan sermaye piyasasi araci notu ve ézet aracihgiyla kamuya duyurulacaktir.

Bu ihragg bilgi dokiimani ile birlikte incelenmesi gereken sermaye piyasasi araci
notu ve dzet, ihracoimin www.goldmansachs.com.tr adresli ve piyasa yapiciigl gorevini
iistlenecek Unlii Menkul Degerler A.S.’nin www.unlumenkulicomyadresli internet siteleri
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ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)’nda __/__/2025 tarihinde yayimlanmistir,
Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye a1k tutelmaktadir.

Sermaye Piyasas: Kanunu (SPKn)'nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnameyi
olusturan belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer alan yanls, yaniltic ve eksik bilgilerden
kaynaklanan zararlardan; ihracer sorumludur. Zararm ihra¢gidan tazmin edilememesi
veya edilemeyeceginin agik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracthk eden
lider yetkili kurulus, varsa garantir ve ihraceinin yénetim kurulu ityeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gére zararlar kendilerine viikletilebildigi 6l¢iide sorumludur.
Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslan gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlart hazirlayan Kisi ve kurumlar da
hazirladiklan raporlarda yer alan yanhs, yamlic ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri
cercevesinde sorumludur.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu ihragei  bilgi  dokiiman, “diigiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”,
“hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade
edilen gelecege yonelik agiklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk
icermekte olup, sadece ihrace bilgi dokiimanimin yayim tarihindeki ongdriileri ve
bekientileri gdstermektedir. Bir¢ok faktor, ihrageinm gelecege yonelik aciklamalarim
ongdriilenden ¢ok daha farkl sonuclanmasina vol acabilecektir.
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Son 5 yida, ikragainin yénetim kurulu iiyeleri ile ybnetimde yetkili olan
personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuati, 5411 sayili
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Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihraggimin ve/veya grubun
finansal durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek Gnemli
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KISALTMA VE TANIMLAR

TANIMLAR

Dayanak Varhik/Dayanak Gosterge: BIST 30 Endeksinde yer alan paylar ve/veya BIST 30
Endeksi kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepet, Borsa tarafindan olusturulmus
pay endeksleri ile Kurulca uygun géritlmesi durumunda konvertibl doviz, kiymetli maden,
emtia, gegerlilifi uluslararasi alanda genel kabul gormily endeksler gibi diger varlik ve
gostergeier.

EMEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika.

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

GSG: The Goldman Sachs Group, Inc.
GSI: Goldman Sachs International.
GSYH: Gayri Safi Yurti¢i Hasila.

Hesaplama Kurulusn: Varantlara/Sertifikalara iliskin olarak Ihraggr Bilgi Dokiimans,
Sermaye Piyasasi Aract Notu ve Ozet uyarinca gerekli tim hesaplamalari ve belirlemeleri
yapan kurulus. Varantlar/Sertifikalar icin Hesaplama Kurulusu Thrager Goldman Sachs
International olacaktir.

Ihragei: Goldman Sachs International.

Islem Giinii: Bir borsa, alim satim sistemi veya kotasyon sistemni olan her bir referans
kaynaginun (ii) bu Dayanak Varlik veya sepet bileseni i¢in her bir ilgili borsanin (Sermaye
Piyasasi Araci Notu’nda ve Ozet'te tanimlandigt gibi) normal alim satim seanslari igin agik
oldugu herhangi bir giin anlamindad.r.

Isleme Koyma/Kullamm: Varantlarin/Sertifikalarin sagladig1 haklarin kullanim.

Isleme Koyma/Kullanmm Fiyati: Varantin/Sertifikanin kullanildii/isleme konuldugu tarih
itibariyle 8nceden sabitlenmis satin alma veya satis fivat..

Isleme Koyma/Kullanim Tarihi: Varantin/Sertifikanin temsil ettigi hakkin talep edilebilecegi
tarih.
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Katsayy/Déniisim Oram: Sermaye Piyasasi Araci Notu’nda belirtilecegi tizcre, bir adet
varanti/sertifikanin kag adet dayanak varlifa/dayanak gostergeye denk geldigini gdsteren
oran,

Piyasa Yamer: Sorumlu oldugu yatinm kurulusu varantlarinda ve sertifikalarinda piyasanin
diirtist, diizenli ve etkin calismasini saglamak ile likit ve siirekli bir piyasanin olusmasina
katkida bulunmak amactyla faaliyette bulunmak iizere, siirekli kotasyon vermekle yiikiimlii
olan ve borsa tarafindan yetkilendirilmis yatirim kurulusu olan Unlis Menkul Degerler A.S. dir.

Sermaye Piyasasi Araci/Araclari: Sermaye Piyasasi Kurulunca onaylanan ihrage1 Bilgi
Dokiimanindaki kosullara gére ihrag edilecek varantlar ve sertifikalardir.

Sermaye Piyasasi Araci Notu: Borsada islem gdrecek veya ihra¢ edilecek sermaye piyasasi
aracinin Ozellikleri ve bunlarla iligkili hak, yiikiimliiliik ve risklerle beraber halka arz ile ilgili
bilgileri igeren belgedir.

TLAC: Toplam zarar karsilama kapasitesi.

Varant/Sertifika: Kurul tarafindan onaylanmis ihragci Bilgi Dokiimanina uygun olarak ihrag
edilecek yatirim kurulusu varantlari ve sertifikalari.

Varant Tipi: Varantin sadece vade tarihinde mi (Avrupa tipi varantlar) yoksa belirli bir tarihe
kadar herhangi bir zamanda mi (Amerikan tipi varantlar) kullanilabilecegini gdsteren
kategoridir.

Varantlarn Tiirii: Varantlarin, yatinmeilaria belirli bir tarihte {vade) dnceden belirlenmis
bir fiyattan (kullamm fiyat1) Dayanak Varligi/ Dayanak Géstergeyi alma (Alim Varant) veya
satma (Satim Varanti) hakk: verip vermedigini temsil eden kategoridir.

KISALTMALAR

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

BK Birlesik Krallik

Borsa Istanbul | Borsa istanbul A'S.

FCA Finansal Y&netim Otoritesi

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

MKK | Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
| PRA Ihtiyati Denetim Otoritesi
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L Borsa Istanbul'un Goriisii

Borsa Istanbul'un Sermaye Piyasasi Kurulu’nu muhatap / / tarih ve
sayili yazisinda;

“...Varantlar ve Yatwim Kurulusu Sertifikalart Tebligi'nin 6'nci maddesine gore,

yaurim  kurulusu  varantlarimnssertifikalarimn  Borsada islem  gormeleri zorunlu olup
izahnamede yer almasim gerekli gordiigiimiiz bir husus bulunmamaktadir.” denilmektedir.

1I. Diger Kurumlardan Alinan Goriis ve Onavlar

YOKTUR.

Goldman Sachs International enkul|Degerier A.Sﬂ.”




1. IHRACCI BILGi DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN
KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gérevimiz cercevesinde bu ih ragel
bilgi dokiimani ve eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin
ve verilerin gercefe uygun oldugunu ve ihrage bilgi dokiimamnda bu bilgilerin antamim
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas icin her tiirli makul Szenin gosterilmis
oldugunu beyan ederiz.

| Ihracg
Goldman Sachs International Sorumiu Oldugu Kisim:
Vekilinin
Ady, Soyadi, Gorevi, imza, Tarih
Av, Arda Baran Ca . L .
Eryiirekli Hukuk Bir IHRACCI BILGI DOKUMANININ
’ TAMAMI
06/14/ 2075
Halka Arza Araciik Eden Yetkili
Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:
Unlii Menkul Degerler A.S.
Yetkilisinin
Adi, Soyadi, Gérevi, ilpza_, Tarih
|
Mele Ha:n HrleF
' - . L1}
[ ‘ IQ / Vi . THRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI
511119525 |

15(// 7 Lol
2. BAGIMSIZ DENETCILER

2.1. Bagimsiz denetim kurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumlu ortak bas

denetcinin adi sovadi:

GSI'nin bagimsiz denetgisi, 7 More London Riverside, Londra, SE1 2RT adresinde
yerlesik olan PricewaterhouseCoopers LLP, Yeminli Mali Misavirler ve Kanuni Denetgiler
unvanlt kurulugtur. PricewaterhouseCoopers LLP, ingiltere ve Gallerde Yeminli Mali
Miisavirler Birligi'ne kayitli bir iiye firmadir.

Sorumlu ortak bas denetgi ise Nick Morrisondir.

(Goldman Sachs International
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Bagimsiz Denetim Hesap Dénemi Sorumlu Ortak | Goriiy

Kurulusu Bas Denet¢inin
Adr ve Soyada
PricewaterhouseCoopers . .
- k
LLP, Yeminli Mali 01/01/2024 3]/12{?024 Nick Morrison Olumlu
Musavirlerve Kanuni | o o053 311212023 | Nick Mortison Olumlu

Denetgiler

Ihragginin 2023 ve 2024 yillarina ait bagimsiz denetimden ge¢mis yillik finansal
raporlart ile 2024 ve 2025 yillarina ait bagimsiz denetimden gecmemis ara dénem (3, 6 ve 9
aylik) finansal raporfari, GSI'nin internet sitesi
(https://www.goldmansachs.com tr/tr/hakkinda/financial-statements),  Piyasa Yapici’nin
internet sitesi (https://www.unlumenkul.com/varantlar/gsi-finansal-tablolari/) ile Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (www.kap.org.tr)’da yayinlanmistir.

2.2. Bafgimsiz denetim kuruluslarinin/sorumlu ortak bas deneteinin gérevden ahnmas,
gorevden cckilmesi ya da defismesine iliskin bilgi:

izahnamede yer verilen mali tablolarin siiresi boyunca bagimsiz denetim
kurulusunun/sorumlu ortak bas denetginin girevden alinmas, gorevden ¢ekilmesi veya
degismesi stz konusu olmamistir.

3. SECILMIS FINANSAL BiLGILER

fhraggr’nin finansal tablolar, tabi oldugu mevzuat uyarinca yillik dénemler halinde
bagimsiz denetimden gegirilmektedir. Thragei’nin, ara dénem (3, 6 ve 9 aylik) mali tablolarina
iliskin olarak ise hem Ihraggi’nin faaliyet gosterdigi Birlesik Krallik mevzuati hem de Avrupa
Birligi mevzuati gergevesinde bagimsiz denetim zorunlulugu bulunmamaktadir.

31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz
denetimden gegmis finansal tablolar, Rirlesik Krallik'ta kabul edilen uluslararasi muhasebe
standartlarina, s6z konusu standartlar gergevesinde raporlamada bulunan sirketler igin gegerli
olan 2006 tarihli Sirketler Kanunu kapsamindaki gerekliliklere ve AB'de gecerli olan
1606/2002 sayil Regiilasyon (AT) uyarinca benimsenen Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarina (IFRS) (AB dahilinde gecerli olan Uluslararas! Finansal Raporlama Standartlarn
(IFRS)) uygun olarak hazirlanmustir,

Aralik 2023 ve Aralik 2024'te sona eren yillar itibariyla, Birlesik Krallik'ta kabul edilen

ve GSI igin gecerli olan uluslararast muhasebe standartlar. AB dahilinde gegerli olan
Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlari (IFRS) ile tutarh olmugtur.
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Bagimsiz denetimden gegmemis finansal tablolar GSI tarafindan, Birlesik Krallik'ta
kabul edilmis uluslararasi muhasebe standartlari ve bununla uyumlu olan Avrupa Birligi'nde
(AB) gegerli olan 1606/2002 sayili Regiilasyon (AT) uyarinca kabul edilen Uluslararast
Finansal Raporlama Standartlari (IFRS) (AB'de gegerli oldugu haliyle IFRS) gercevesinde

hazirlanmaktadir.

30 Haziran 2024 ve 30 Haziran 2025 tarthinde sona cren donemlere iliskin bagimsiz
denetimden gegmemis finansal tablolar, 2013/50/AB sayih Direktif tarafindan tadil edilen
2004/109/AT sayih Direktifin 5. Maddesine ve Uluslararast Muhasebe Standartlari (1AS) 34
“Ara Dénem Finansal Raporlama™ya uygun olarak hazirlanmistir.

Finansal Durum Tablosu

i-Aukuk Bilrosu

Milyon A.B.D. 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 31.12.2023
Dolar: (Bagimsiz Denetimden (Bagimsiz {Bafgmmsiz Denetimden {Bagimsiz

Gegmemis) Denctimden Gecmis) Gegmemis) Denetimden Gegmis)
Yarhklar
Nakit ve nakit 11.091 11.601 | 14.429 35.689
benzerleri
Teminata
baglanmis 248.436 192.546 306.659 262.817
sozlesmeler
Musteri alacaklar 86.320 76.886 71.342 72.888
ve diger alacaklar
Alim satima konu 871.208 826.082 846.784 828.362
varhklar
Yatirimlar - - 246 289
Krediler - - 174 174
Diger varhiklar 13.073 3.759 2.996 3.336
Toplam varhiklar 1.230.128 1.110.874 1.242.630 1.203.555
Yiikiimliiliikler
Teminata dayall 208.252 169.696 233.169 215.476
finansmanlar
Musterilere borglar 109.769 107.164 115.503 115.201
ve diger borglar
Alim satima konu 776.074 711.221 767.399 737.610
yilkiimliilitkler
Teminatsiz 87.734 76.811 81.500 90.267
borglanmalar
Diger 6.340 5.765 4523 4.882
yilkiimliiliikler

Goldman Sachs International
13




Tf)p-l-am“ .. 1.188.169 1.070.657 1.202.094 1.163.436
yiikiimlilliikler

Ozkaynaklar

Esas sermaye 598 598 598 598
Hisse prim hesab 5.568 5.568 5.568 5.568
Diger 6zkaynak 5.500 5.500 5.500 5.500
araglari

Gegmis yil karlar 30.665 28911 29.243 28.800
Birikmis diger

kapsamh gelirler (372) (360) (373) (347
Topl

_opam 41.959 40.217 40.536 40.119
Gzkaynaklar

Toplam

imkumlulukler ve 1.230.128 1.110.874 1.242.630 1.203.555
dzkaynaklar i

Bagimsiz Denetimden Geg¢mis Yillik Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolar 31 Arahik 2024 31 Arahk 2023
Kar ve zarar yoluyla gergege uygun degerdeki 10.035 10.261
finansal araglardan kaynakianan kar veya zarar
Ucretler ve komisyonlar 2148 1.886
Diger gelirler — 1.443
Faiz disi gelir 12.183 14.190
Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerde
s s . . . 11.118 9.234
6lgiilen finansal araglardan elde edilen faiz geliri
[tfa chles m.allyeFt(-a Olgiilen finansal araglardan 13.685 12,304
elde edilen faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde

. 10.131 10.753
olgiilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri ( ) ( )
[tfa edilmis maliyette 6lgiilen finansal araglardan

16.629 13.773

kaynaklanan faiz gideri ( ) ( )
Net faiz gideri (1.957) (2.988)
Net gelirler 10.226 11.202
Net yonetim giderleri (6.5353) (6.136)
Vergi dncesi kar 3.673 5.066
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Gelir vergisi gideri (874) (915)

Finansal donem kan 2.799 4.151

Bagimsiz Denetimden Ge¢memis Ara Donem Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolar 30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerdeki

5.571 5.055
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar
Ucretler ve komisyonlar 1.300 1.006
Faiz dis1 gelir 6.871 6.061
Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerde
- ) . . 3.773 6.081
Slciilen finansal araglardan elde edilen faiz geliri
Itfa edilmis ma!lyettfj' c')lgulen finansal araclardan 6.548 6.887
kaynaklanan faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde

3.818 5.470

Gleiilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri ( ) ( )
Itfa ediimis maliyette lciilen finansal araclardan
kaynaklanan faiz gideri (7.112) (8:213)
Net faiz gideri (609) (715)
Net gelirler 6.262 5.346
Net yonetim giderleri j (3.865) (3.335)
Vergi oncesi kar 2.397 2.011
Gelir vergisi gideri (644) (542)
Finansal dinem kan 1.753 1.469

Yatinmel, yatirim kararint vermeden &dnce ihraggmnin finansal durum ve faaliyet
sonugiarina iligkin ayrintili bilgilerin yer aldif1 isbu ihrag¢gi bilgi dokiimaninin 13 numaral
bolimiinii de dikkate almalidir.

4. RISK FAKTORLERI

Isbu ihra¢g) bilgi dokiimam g¢ercevesinde ihra¢ edilecek olan yatinnm kurulusu
varantlarma/sertifikalarina  iliskin  ihragccimin  yatirnmecilara karst olan  ddeme
yiikiimliiliigii herhangi bir kamu kurulusu tarafindan garanti altina ahnmams olup,
yatirim kararimn, ihra¢emin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi
gerekmekiedir.
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Asagida  listelenen  risk  faktorleri, *4.1  Ihragginin  Yatinm  Kurulusu
Varantlarina/Sertifikalarina 1liskin Yiikiimliliiklerini Yerine Getirme Giiciinii Etkileyebilecek
Riskler” ve “4.2 Diger riskler” seklinde kategorilere ayrilmistir.

Yalnizca asagida sunulan risk faktorleri, GSI'ya dzgii olan ve GSI'nin goriisiine gore,
bilingli bir yatirim karari aimak agisindan dnemli olan risk faktsrleridir. Ayrica, herhangi bir
Sermaye Piyasast Araci satin almadan evvel, yatirnmcilar, Sermaye Piyasas: Araci Notunda
actklanan ve GSI'nin gériisiine gére. bu Sermaye Piyasasi Araglarina $zgil ve dnemli olan risk
faktorlerini de dikkatlice okuyup, gbz 8niinde bulundurmalilar. Bununla beraber, isbu ihrage:
Bilgi Dokiimani, Sermaye Piyasasi Aract Notu ve Ozetinde yer alan diger tiim bilgiler dikkate
alinmali ve g6z o6niinde bulundurulmalidir. Potansivel alicilar, belirtilen tiim risklerin
birbirlerini etkileyebileceklerini, dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutmamahdir. Asagida
agiklanmakta olan risklerden herhangi birinin gergeklesmesi durumunda, yatinmeilar,
yatirimlarinin bir kismini veya tamamini kaybedebilirler.

4.1.  Ihraceimin yatinm kurulusu varantlarina/sertifikalarma iliskin yiikiimliiliklerini
yerine getirme giiciinii etkilevebilecek riskler:

4.1.1. Likidite Riskleri

4.1.1.1.GSPnin likiditesi, karhligr ve ticari faaliyetleri bor¢lanma sermaye piyasalarina
erisememesi veya varhik satamamasindan olumsuz etkilenebilir.

Likidite, GSI’min ticari faaliyetleri bakimindan &nemli bir unsurdur. Finansal
kuruluglarin yasad:g1 basarisizliklarin ¢ogunun agirlikli olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya
¢ikmus olmasina bagh olarak likidite GSI igin kritik Sneme sahiptir. Teminath ve/veya
teminatsiz borglanma piyasalarina erisilememesi, GSG'den veya diger istiraklerinden (“Grup
istirakleri”) fonlara erisilememesi. varliklarin satilamamasi veya yatinmiarin paraya
gevrilememesi, islemlerinin takasinin zamaninda gergeklesmemesi veya diger dngdriilemeyen
nakit veya teminat ¢ikislart sebebiyle GSI'nin likiditesi zarar gorebilir. Bu durum, genel piyasa
veya ekonomi bozulmasi veya iigiincii taraflara veya GSI've veya GSI'nin bagli ortakliklarina
etki eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSI'nin kontrol edemedigi kosullar sebebiyle ve
hatta piyasa katilimcilari arasinda GSI'nin veya diger piyasa katilimctlarinin daha biiyiik
likidite riski yasadiklarina dair algi dolayisiyla ortaya ¢ikabilir.

GSI. miisterilerine fayda saglamak ve kendi riskleri i¢in koruma saglamak iizere
yapilandirilmus iiriinler kullanmaktadir. GSI tarafindan elde bulundurulan finansal araclar ve
GSI'min taraf oldugu stzlesmeler genellikle kompleks bir yapiya sahiptir ve bu kompleks
yapilandinlmis Urtinler genellikle, likidite stresi s6z konusu oldugunda hizlica iglem
yapilabilecek (6rn. varliklarin nakde ddnistiiriilebilecegi) piyasalara sahip degildir. Baz
durumlarda, GSI’nin yatirim ve finansman faaliyetleri sebebiyle elinde bulundurdugu varliklar,
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sOz konusu piyasalarin Snemli bir kismim olusturabilmekte ve séz konusu durum GSI'nm
pozisyonlarina iliskin likiditesinin kisitlanmasina sebep olabilmektedir.

Ayrica, bu tiir varliklara yonelik genel bir likit piyasa bulunmadiginda veya herhangi
bir likidite, diger piyasa krizi veya normal sartlarda likit olan benzer varliklarin, hukuki
diizenlemelerdeki degisiklikler sebebiyle dier piyasa katilimeilar tarafindan satilmaya
¢alisilmasi halinde, GSI'nin varhklarini satma kabiliyeti zarar gorebilir. Ornegin, 2021 yilinda,
birden ¢ok finansal kurulug ile bilyiik islem pozisyonlarina sahip olan bir yatirim ydnetimi
firmas: temerriide diismiis olup, bu durum s8z konusu pozisyonlarin dayanagi olan varliklarin
fiyatlarinin hizlica diigmesine sebep olmustur. llaveten, GSI’nin etkilesimde bulundugu takas
kuruluslari, borsalar ve diger finansal kuruluglar, zorlu piyasa kosullarinda dahi, mahsup haklar
veya ek teminat talep etme hakki kullanabilir ve bu durum GSI'nin likiditesine daha fazla zarar
verebilir.

4.1.4 numaral “Mevzuata iligkin ve Yasal Riskler” bslimiinde agiklandig lizere, cok
sayida diizenleme GSI da dahil olmak iizere bilyilk finans kuruluslarina siki likidite
gereksinimleri getirmektedir. Bu diizenlemeler, GSI'nin biiyiik miktarlarda ve yiiksek derecede
likit varhk tutmasmm gerektirmekte ve GSl'nin fon saglama ve dagitma esnekligini
azaltmaktadr.’

4.1.1.2.GSI’mn ticari faaliyetleri kredi piyasalarindaki bozulmalardan veya likidite
eksikliklerinden olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

GSI veya GSG igin kredi marjlaninin - genisletilmesinin - yam  sira, kredi
kullanilabilirligindeki belirgin diisiisler, GSI’nin teminatlt ve teminatsiz borglanma kabiliyetini
geemiste olumsuz yonde etkilemis olup, gelecekte de etkileyebilir. GSI, teminatsiz
fonlamasinin ¢ogunlugunu dolayli olarak, dncelikle uzun vadeli borg ihra¢ ederek, banka
istiraklerine mevduat kabul ederek ve karma finansal araglar” ihrag ederek kendisini teminatsiz
olarak finanse eden GSG'den elde etmektedir. GSI, varliklarinin ¢ogunu teminath olarak
finanse etmeyi amaglamaktadir. Kredi piyasalarindaki herhangi bir aksaklik, ticari faaliyetler
igin finansman saglamay1 daha zor ve daha maliyetli hale getirebilir. GSI'nin kullanilabilir
finansmaninin sinirh olmasi veya GSI’nin, operasyonlan daha yiiksek bir malivetle finanse
etmeye zorlanmasi halinde, s6z konusu kosullar, ticari faaliyetlerin azaltilmasini gerektirmekle
beraber, finansman maliyetini artirabilir ki her ikisi de bilhassa yatirimlari ve piyasa yapicihgim
igeren ticari faaliyetlerde karlihg disiirebilir.

Birlesme, devralma ve baska tiirlii stratejik islemlerle istigal eden GSI miisterileri,
islemlerini finanse etmek i¢in genellikle teminatli ve teminatsiz kredi piyasalarindan

' Konuya iliskin detayh bilgi ivin https://www.goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/financial-statements
adresinde yer alan finansal raporlarnn Likidite Riski Yénetimi biliimiinde yer alan “Likidite Diizenleyici
Cergevesi” biliimiinii inceleyiniz.

* Borglanma araclan ile pay ve pay benzeri finansal araglara iliskin niteliklerin birlestirildigi finansal
araglan ifade etmektedir. isbu ibrace: Bilgi Dokiiman: tarihi itibariyle, GST Tiigkiye’de sadece halka arz
yoluyla yatirim kurulusu varanti ihraci gerceklestirmektedir,
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faydalanmaktadir. Kullanilabilir mahiyette kredi eksikligi veya artan kredi maliyeti, bilhassa
bilyiik hacimli islemler olmak iizere, miisterilerin birlesme ve devralma islemlerinin boyutunt,
hacmini ve zamanlamasim olumsuz yonde etkileyebilir ve GSI’'min miisteri faaliyvetlerine bagh
olmasi sebebiyle. GSI'min finansal damismanlik ve aracihk yiiklenimi faalivetleri iizerinde
olumsuz etkiye sahiptir.

GSI'min kredi faaliyetleri, kredilere erisimdeki diislisler ve yilksek kredi edinme
maliyetleri dahil olmak iizere, kredi piyasalarindaki likidite eksikliginden olumsuz yénde
etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir. Likidite eksikligi, fiyat seffafligini azaltmakta, fiyat
volatilitesini artirmakta ve iglem hacimleri ile miktarlarint diistirmekte olup; bunlarin tamami,
islem riskini artirabilir veya bu faaliyetlerin karlihginr diistirebilir.

4.1.1.3.GSI, kredi derecelendirme notunun indirilmesi veya kredi marjlarimin® artmasi
risklerine tabidir.

GSPnin derecelendirme notlarma isbu Thraget Bilgi Dokiimani’nin 5.1.5 ve 16 numaral
maddelerinde yer verilmistir,

GSG, GSI'nin dolaylt tek pay sahibi olup; GSI, GSG'nin faal bir istirakidir. GSI,
sermaye ve fonlama* bakumindan GSG'ye baghidir. GSI’nin ve GSG'nin kredi derecelendirme
notlart GSP’min  likiditesi bakimindan &nemlidir.  GSI'nin  ve/veya GSG'nin  kredi
derecelendirme notlarindaki diisme, GSI'nin likiditesine ve rekabetgi konumuna olumsuz
ybnde etki edebilir, bor¢lanma maliyetlerini arttirabilir, sermaye piyasalarina erisimi veya
GSG'den fonlamayt siurlandirabilir veya bir takim alim/satim ve teminata baglanmis
finansman sozlesmelerindeki belirli hiikiimler kapsamindaki yiikiimliiliikteri tetikleyebilir. Bu
hilkiimler kapsaminda, kargi taraflar tarafindan GSI veya GSG ile olan sbzlesmelerin
feshedilmesine veya ek teminat talep edilmesine izin verilebilir. Alm/satim islemlerine iliskin
stzlegmelerin veya teminata baglanmis finansman sézlesmelerinin feshedilmesi halinde, GSG
veya GSI'nin baska finansman kaynaklar bulmasi veya dnemli nakdi ddemeler ile menkul
kiymet hareketleri yapmasi gerekebilir. S6z konusu durum, maddi kayiplara sebep olabilir ve
likiditeve zarar verebilir.

GSPmin ve GSG'nin uzun vadeli teminatsiz fon elde etrne maliyeti hem GSI'nin hem
GSG'nin kredi marjlart (GSI'nin veya GSG’nin 6demesi gereken gosterge menkul kiymetlerin
faiz oramini agan tutar) ile dogrudan ilgilidir. GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlarindaki
artiglar bu fonlamanin maliyetini belirgin tlciide arttirabilir. Kredi marjlari siirekli ve piyasa
kosullarmna tabi olarak degisiklik gdstermekte olup; séz konusu degisiklikler zaman zaman,
Ongoriilemeyen ve yiiksek derecede oynakhga sahip hareketlerden etkilenebilmektedir.

* Kredi marj), benzer vadeye sahip ancak farkh kredi kalitesine sahip iki tahvil arasidaki getiri farkam
ifade eder. Genellikle, yatirimcimn risksiz getiriye (Hazine Bonosu ve/veya Devlet Tahvili getirisi) kayasla
daha farkh bir kredi derecesine sahip bir tahvil veya bonoya yatirim yaparken talep ettigi ek getiriyi ifade
eder,

*GS1'nin fonlama bakimmdan GS5G’ye baghbgma iliskin olarak liitfen 4.1.1 2 numarah biliimii inceleyiniz.
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GSPmin - ve/veya GSG'nin kredi marjlart aym zamanda, GSI'nin ve/veya GSG'nin
kredibilitesine ydnelik piyasa algilarindan ve GSG'nin uzun vadeli borcuna referansl kredi
temerriit swaplarimin ahcilarinin  {istlendigi maliyetlerden de etkilenir. Kredi temerriit
swaplarina yonelik piyasanin agir1 diizeyde oynakliga sahip oldugu ve zaman zaman yiiksek
diizeyde seffafliga veya likiditeye sahip olmadigi goriilmiistiir,

Ozetle; GSI’'nin kredi derecelendirme notunun indirilmesi veya kredi marjlarinin
artirllmasit, GSI’nin likiditesini ve fonlama maliyetlerini olumsuz etkileyebilir,

4.1.2. Piyasa Riskleri

4.1.2.1.GS’min ticari faaliyetleri kiiresel finansal piyasalardaki kosullardan ve genis
olarak ekonomik kosullardan olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir,

GSI'min ticari faaliyetlerinden kazanglari, s6z konusu faaliyetlerin yapilar: sebebiyle
Ongorivlebilir nitelikte degildir. Kiresel finans pivasalarindaki kosullar ve genel olarak
ekonomik kosullar GSI'nin ticari faaliyetlerini, dogrudan veya miisteri faaliyetleri ile kredi
itibar1 iizerindeki etkileri araciligiyla, onemli &l¢lide etkilemektedir. S5z konusu kosullar,
aniden ve olumsuz ybnde degisebilmektedir.

GSI'nin finansal performansi, yliksek oranda is kollarinin faaliyet gosterdigi cevreye
baghdir. Elverisli bir faaliyet ortamy, diger faktdrlere ek olarak, genellikle yiiksek kiirese!
GSYH biiyiimesi, seffaf, likit ve verimli sermaye piyasalan, diisiik enflasyon, vilksek is ve
yatirimet giiveni, istikrarhh jeopolitik kosullar, agik diizenlemeler ve gii¢lii is kazanclan
saglayan diizenleyici kosullar ve pivasa kosullar ile nitelendirilmektedir.

Elverigsiz veya belirsiz ekonomi ve piyasa kosullarina yol agan unsurlar: ekonomik
bilylime veya ticari faaliyetlerdeki diisiisler, yatrimey, is veya tiiketici glivenindeki diisiisler;
potansiyel resesyon hakkindaki kaygilar, miigteri harcamalarinda ve borglanma
aligkanliklarindaki degisiklikler; salginlar; kredi ve sermaye kullanilabilirligi ile ilgili
sinirlamalar veya kredi ve sermaye maliyetindeki artislar; likit olmayan piyasalar; enflasyon,
faiz oranlari, dviz kuru veya temel emtia fivat volatiliteleri veva temerriit oranlarindaki
artiglar; yiiksek seviyede enflasyon ve stagflasyon; ABD ve diger devletlerin temerriidii ile ilgili
endigeler; mali politika veya para politikasina iliskin belirsizlik: hiikiimet kapatmalari, borg
tavanlari veya finansman; vergi oranlarindaki ve mevzuattaki olas: degisikliklerin kapsami ve
bunlara iligkin belirsizlikler; uluslararas: ticaret ve seyahate giimrilk vergileri veya baska
simirlamalar getirilmesi; gogmen politikalarindaki degisiklikler; kendi yurtigi piyasalar1 disinda
menkul kiymet ihrag eden ihraggitarin ihrag islemlerine veya bu menkul kiymetler iizerinde
islem yapilmasina siirlama getiren kanunlar ve yasal diizenlemeler; yurticinde veya
ulusiararasi 8lgekte gerilim veya husumet patlak vermesi veya bunlarin daha kdtiiye gitmesi,
terdrizm, niikleer silahlarin yayilmasi, siber giivenlik tehditleri veya saldirilari ve kiiresel
iletigim, enerji iletimi veya ulagim aglarini bagka tiirlii kesintiye ugratma veya kisitlama
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bicimleri veya diger jeopolitik istikrarsizlik veya belirsizlik halleri; yatinmeilarin sermaye
piyasasina olan giivenini azaltan kurumsal, siyasi veya baska tiirlii skandallar; ekstrem hava
olaylar veya diger dogal afetler veya salgimlar veya bu veya baska faktorlerin bir araya
gelmesidir.

Finansal hizmetler sektorii, sermaye piyasalari ve diger finansal piyasalar, pek ¢ok
varlik simifindaki belirgin deger diisiislerinden. @nemli likidite eksikliklerinden ve kredi
kullananlarin yiiksek seviyelerdeki temerriitlerinden, nemli &lgiide ve olumsuz ydnde
etkilenmistir. Bununla beraber, faiz oranlan, enflasyon ve diger borglanma maliyetlerindeki
aktiiel ve potansiyel artiglar ile kamu saghg: krizleri hakkindaki kaygilar, kamu borcu riski ve
bunun ilgili iilke bankacilik sistemi flizerindeki etkisine iliskin endiseler ve uluslararas:
ticaretteki smirlamalar, zaman zaman miisteri faaliyeti seviyelerini olumsuz yonde etkilemistir.

Ekonomik, siyasi ve piyasa faaliyvetlerine iliskin genel belirsizlik ve diizenlemelerle
ilgili reformlarin kapsami, zamanlamasi ve etkisi, bilyiik oranda bu belirsizlik sebebiyle tiiketici
giiveni, yatinimei gliveni ve yénetim kurulu baskanina olan giivenin diisiik olmas: ile birlikte,
gegmiste miisteri faaliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir ki bu, GSP’nin birgok ticari
faaliyetini gegmiste olumsuz etkilemigtir ve gelecekte de olumsuz ydnde etkileyebilir.
Piyasalardaki volatilitenin diistik veya yiiksek oldugu dénemlerin, likidite eksikligi ile bir araya
gelmesi, GSI'nin piyasa yapwciigr faaliyetleri {izerinde zaman zaman olumsuz bir etki
yaratmigtir.

ABD'in uluslararasi ticaret ve yatinm politikalaninda, 6zellikle Snemli ticaret
ortaklariyla yapilan yahut 8nerilen degisiklikler, son yillarda finansal piyasalan olumsuz
etkilemistir. Devam eden yahut tirmanan politik gerilimler. ABD veya diger iilkeler tarafindan
ulusiararast ticareti ve yatnmi bozabilecek ve finansal piyasalart olumsuz yonde
etkileyebilecek bagka adimlarin atilmasiyla sonuglanabilir. Bu eylemler, digerlerinin yani sira,
ekonomik yaptirimlarin, giimriik vergilerinin veya kambiyo dnlemlerinin uygulanmasini veya
artirtimasini, ABD Hazine tahvillerinin bilyiik dl¢ekli satisini, sinir 8tesi ticarete ve yatirimlara
tliskin kisitlamalari, bilgi veya teknoloji transferine iliskin diger kisitlamalan igerebilir. Bu
gelismeler GSI'nin veya GSI miisterilerinin faaliyetlerini gegmiste olumsuz etkilemistir ve
gelecekte de olumsuz etkileyebilir.

Genel olarak finansal kurulug getirileri ve ayrica GSI'nin kazanglari; gelecekte bir
finansal kriz yasanmasi durumunda finansal kuruluslara saglanan hiikiimet desteginin, hilkiimet
destegi stirddiriilen iilkelerdeki finansal kuruluslara kivasla hissedilir bir seviyede olmarnasi
nedeniyle artan finansman maliyetlerine kismen bagl olarak olumsuz yénde etkilenebilir.
Ayrica, piyasa katihmcilart ile piyasa uygulamalar ve yapilarimin gelisen hukuki
diizenlemelere uyum saglamasi, finans piyasalarindaki likiditeyi ge¢miste olumsuz yonde
etkilemis olup, gelecekte de olumsuz yénde etkileyebilecektir.
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Haziran 2023’te ABD hiikiimeti federal bor¢ tavani limitini 2025 yilina kadar askiya
almigtir. Kongre borg tavanim yiikseltmezse, ABD, finansal piyasalarda ayrilmaz bir rol
oynayan Hazine menkui kiymetleri de dahil olmak iizere yiikiimliliikklerinde temerriide
diigebilir. ABD'nin temerriide diigmesi, piyasada daha nce gdriilmemis bir dalgalanma ve
likidite azligina, islemlerin takasi ve mutabakatina iliskin operasyonel risklerin artmasina,
miisteriler ve diger taraflarla teminat yiikiimliiliiklerine ve hususlarda anlasmazliklara, ABD
Hazine tahvillerine yatirim yapan para piyasasi fonlari da dahil olmak (izere yatirimecilarin
olumsuz etkilenmesine, ABD'nin kredi notunun derecesinin diisiiriilmesine, faiz oranlarinda ve
bor¢lanma maliyetlerinde daha fazla artiga, ABD'de veya diger ekonomilerde resesyona neden
olabilir. Bor¢ tavanina iligkin belirsizligin devam etmesi, ABD'nin kredi notunun derecesinin
diigirilmesine neden olabilir; bu da piyasa kosullarii olumsuz etkileyebilir, marj
anlagmazliklarina, faiz oranlarinda ve borglanma maliyetlerinde artisa yol agabilir ve GSI da
dahil olmak {izere piyasa katilimeilar arasinda nemli operasyonel degisiklikler gerektirebilir.
ABD Federal hitkiimetinin kredi notunun derecesinin diisiiriilmesi, repo anlagmalari, menkul
kiymet 8diing alma ve verme ve tipik olarak ABD Hazinesi veya ajans yiikiimliiliikleri ile
teminatlandinlan diger finansman piyasalarim da Onemli derecede ve olumsuz olarak
etkileyebilir. Ayrica, eyalet bonolarinin yani sira, ABD hiikiimetinin veya ABD hiikiimeti veya
kurumlar ile ilgili kurumlar tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlerin veya bu kurumlarin
diger yikumluliiklerinin gercege uygun degeri, likiditesi ve kredi dereceleri de benzer sekilde
olumsuz olarak etkilencbilir. ABD'de hiikiimetin kapanma sikliginin artmasi veya Kapanmaya
yakin olmasi da ABD hiikiimetinin finansmaninin devamina iliskin belirsizlige yol agabilir ve
bu da ABD'nin kredi notlarint ve ABD Hazinesi veya acente viikiimliiliikleri piyasasini olumsuz
etkileyebilir.

2024 yilinda diinya ¢apinda ABD bagkanhk secimleri de dahil olmak iizere ¢ok sayida
secim yapilmigtir. Secimlerin sonuglarinin ayni zamanda siyasette degigikliklere yol agmasi
beklenmektedir ve bu da GSI veya GSI'nin daha genel olarak faaliyet gdsterdigi is ortami
tizerinde olumsuz etkilere neden olabilir. Ornegin, yeni ABD baskanlik y&netimi, Cin'den
yapilan ithalat da dahil olmak tizere giimriik vergileri koymus veya artirmis ve ABD ticaret
ortaklarina glimriik vergileri koymayi veya artirmayi teklif etmistir. Bu durum, piyasalar, is
ortamini ve GSI'nin bazi islerini olumsuz etkileyebilmektedir.

Finansal piyasalardaki olumsuz gelismeler GSI igin, kredibilitesinin diismesi gibi
olumsuz etkilere yol acabilir; bu durum GSI’nin faaliyetlerinin kiiresel finansal pivasalardaki
kogullardan ve ekonomik kosullardan 6nemli dlgiide etkilenmesi ve nitelii geregi
kazanglarinin éngdriilebilir olmamasindan kaynaklanmaktadir.
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4.1.2.2.GSI’min net “uzun” pozisyona® sahip oldugu, yonetilen varhklarin degerine gire
iicret aldifi, teminat aldigi veya yatirdigi varhklarin degerinin diismesinden
GSI'nin ticari faaliyetleri olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de etKilenebilir.

GSI’nun ticari faaliyetlerinin ¢ogunlugu, ¢esitli varliklardaki net “uzun™ pozisyonlara
sahiptir; soz konusu varhiklar agirlikli olarak borglanma senetleri, krediler, tiirevler, ipotekler,
(6zel sermaye yatirimlari dahil) 6z kaynaklar yatinmlar ve diger varlik simiflarindan
olugsmaktadir. Sz konusu pozisyonlar arasinda, borsalarda gergeklestirilen piyasa yapicilig
faaliyetieri gibi GSI’nin miigterilerin faaliyetlerini kolaylastirmak adina asil olarak hareket
ettigi islemlerde, faiz oram ve kredi irlinlerindeki pozisyonlar siirdiirmek igin bilyiik
miktarlarda sermaye taahhiit ettigi islemlerde, doviz, emtia, hisse senedt ve ipotekle ilgili
faalivetlerde aldign pozisyonlar da yer almaktadir. Bununla beraber, GSI, benzer varlik
stiflarina yatinm yapmaktadir. GS['nin yatinm ve piyasa yapicilifi pozisyonlarinin biiyik
Slglide tamamu, giinlilk bazda gergege uygun olarak degerlenir ve GSI, varlik degerlerindeki
dustislere kars: “risklerini etkin sekilde korumadikga™, bu diisiisler, kazanglari dogrudan ve
aninda etkiler.

Belirli durumlarda, GSI igin risklerden korunmak miimkiin veya ekonomik olmayabilir;
sbz konusu riskten korunma isleminin yapilmasi halinde dahi s6z konusu riskten korunma
islemi etkili olmayabilir veya GSI'min varliklarin degerlerindeki artiglardan kar elde etme
becerisini oldukga azaltabilir (Bu bilthassa kredi iiriinleri, 6zel sermaye yatirnmlari, serbestce
islem gormeyen veya yerlesik ve likit islem piyasalar bulunmayan diger menkul kiymetlerin
s6z konusu oldufu bir durumdur.). Varlik fiyatlaninda yaganan ani diiglisler ve biyiik
dalgalanmalar, belirli varliklarin islem gordiigii piyasalarda devre kesici uygulamasi gibi
dnemli kisitlamalara veya piyasalarin tasfivesine yol agmis ve gelecekte de yol agabilecek olup,
bu durum bu tiir varliklarin satisinin, finansal risklere karsi korunmasinin veya degerlemesinin
zortagmasi sonucunu dogurabilir. GSI, GSI'nin aracilik ettigi menkul kiymet halka arzlan da
dahil olmak iizere, islem yapilan piyasalarin bozulmast veya islevini kaybetmesi nedeniyle
zaman zaman zarara ugrayabilir. Varliklarin satilamamasi veya finansal risklere karsi etkin bir
sekilde korunamamasi, GSI’nun bu tiir pozisyonlardaki kayiplari sinirlama becerisini azaltirken,
varliklarin degerlemesindeki zortuk, GSI'nin sermaye, likidite veya kaldirag oranlarini, fonlama
maliyetlerini ve sermaye dagitma yetenegini, finansman maliyetlerini ve ilave sermaye saglama
kabilivetini gegmiste olumsuz yonde etkilemistir ve gelecekte de olumsuz y&nde etkileyebilir.

Borsalarda yiiriitiilen pivasa yapicihigi faaliyetlerinde GSI, disiisteki bir piyasada
menkul kiymet satin almak da dahil olmak tizere, menkul kiymetler borsasi kurallarina gore
diizgiin sckilde isleyen bir piyasa saglamakla yiikiimliidiir. Varlik degerlerinin diisiiste oldugu
piyasalarda ve oynak piyasalarda, bu durum, kayiplara ve likidite ihtiyacinin artmasina neden
olmaktadir.




GSI, kendi yikiimliililklerini kargilamak amaciyla teminat sunmakta olup, miisterilerin
ve karsi taraflarin yiikiimliiliiklerini karsilamak amaciyla da teminat almaktadir. Teminat olarak
sunulan varhiklarin deferinde veya teminati sunan tarafin kredi notlarinda diigiis meydana
geldiginde, teminati sunan tarafin ek teminat saglamasi veya miimkiinse ticari pozisyonunu
diiglirmesi gerekebilir. Bir araci kurum hesabiyla baglantili “teminat tamamlama ¢agris:™ buna
bir 6rnek teskil eder. Bu nedenle, teminat olarak kullamlan varlik simflarinin degerindeki
diislisler, fonlama pozisyonu malivetinin arttii veya pozisyonun diistigll anlamina
gelmektedir. Teminati saglayan tarafin GSI olmasi, maliyetleri artinp, karlihg diisiirebilirken,
teminati alan tarafin GSI olmasi da, miisteriler ve karsi taraflarla yapilan ticari islemlerin
seviyesini diisiirerek, karlilig azaltabilir.

Bununla beraber, oynak veya daha az likit piyasalar, varliklarin degerlemesini
zorlastirarak, varlik degerleri ve gerekli teminat seviyesi lizerinde maliyetli ve zaman alan
anlasmazliklara ve yeterli teminatin alinmasindaki gecikmelerden &tiiril teminati alacak taraf
igin artan kredi riskine neden olmaktadir. Kredi izleme, fazladan teminatlandirma, GSI'nin
teminat {izerindeki haklarim kullandifi durumlarda teminatin degerinde veya likiditesinde
mevdana gelen ani diisiisler, bilhassa, yiikiimliiliigiin tek bir teminat tiirii ile korundugu
durumlarda, GSI igin Snemli zararlara neden olmustur ve gelecekte de olabilir. Ayrica, GSI,
yasal belgelerde haklarm kullaniminin sinirlandirilmasina izin verilmedigi, sdz konusu islemin
kanun ihlali de dahil olmak iizere usulsiiz bir sekilde yiiriitiildiigli veya bu islemin, bir musteri
yahut karst tarafin dnemli zararlara maruz kalmasina veya ticari faaliyetinin sonlanmasina
neden oldugu iddialari ile karsilasabilir.

Yukarida agiklanan faktdrlerden herhangi biri, GSI'nin 6nemli kayiplar yasamasina yol
acabilir ve GSI’nin operasyonlarinin sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1.2.3.GSI'min  piyasa yapiaahgr  faaliyetleri, piyasa oynakh@ seviyelerindeki
degisikliklerden etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir.

GSI'nin bazi piyasa yapicihigl faaliyetleri kapsaminda, GSI'nin misterilerine saglanan
alim satim ve arbitraj imkanlari pivasa oynaklifina bagh olup oynakhkta yaganan diigiigler bu
imkanlar ve bunlarla iliskili miisteri faaliyetlerini azaltmistir ve gelecekte de azaltabilir. Ayrica
s0z konusu faalivetlerin sonuglart olumsuz etkilenmis olup gelecekte de olumsuz
etkilenebilecektir. Artan volatilite, islem hacimlerini ve makaslari artirabilirken, ayn1 zamanda
Riske Maruz Deger (“VaR"™) ile &lgiilen riski ve GSI'nin piyasa yapicihifi faaliyetleriyle
baglantili riskleri artirir ve bu durum, GSI'nin envanterini azaltmasina neden olabilir. GSI'nin
piyasa yapicih@1 pozisyonlarinin bitytikliigliniin simrlandirilmasi GSI'nin karhiligini olumsuz
etkileyebilir, Volatilitenin arttig1, ancak varlik degerlerinin énemli &lglide dustiigii dénemlierde,
varliklari satmak miimkiin olmayabilir veya ancak biiyiik iskontolarla satmak miimkiin ofabilir,
Bu gibi durumlarda GSI, VaR'in1 diisiirmek igin va ek risk almak ya da zarar etmek zorunda
kalmustir ve gelecekte de kalabilir. Buna ek olarak, volatilitedeki artpglar GSI'nin risk agirlikli




artirir: ve bu durumlar GSl'min kdrhhigim ve hissedarlarina sermaye dagitma kabiliyetini
azaltabilir,

4.1.2.4.GSI'min yatirim bankacihif ve miisteri aracihi isleri, pivasa belirsizliginden veya
ekonomik faaliyetlerdeki diisiisler ve diger olumsuz ekonomik, jeopolitik veya
pivasa kosullarni nedeniyle yatinmcilar ve yonetim kurulu baskanlan arasimdaki
giiven eksikliginden olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

GSI'nin yatimm bankacilif faaliyetleri piyasa kosullarindan olumsuz etkilenmistir ve
gelecekte de etkilenebilir. Kot ekonomik ve diger belirsiz jeopolitik kosullar, yatinnmer ve
yonetici giivenini olumsuz yonde etkileyebilir ve gecmiste de olumsuz ydnde etkilemistir; bu
da yiiklenim ve danigmanlik islemlerinin boyutunda ve sayisinda sektdr genelinde Gnemli
diisiislere neden olabilir ve bu da GSI'nin gelirleri ve kar marjlart izerinde olumsuz bir etkiye
sahip olabilir, gegmiste de clmustur. Ozellikle, GSI'nin vatirim bankacilig: faaliyetinden dogan
gelirlerinin dnemli bir kismu GSI'nin biylik islemler dolayisiyla elde edildiginden, bilyik
islemlerin sayisindaki bir diisiis gegmiste GSI'nin yatirim bankacihigr faaliyetini olumsuz
etkilemistir ve gelecekte de etkileyecektir. Benzer sekilde, son yillarda, sinir Gtesi ilk halka
arzlar ve diger menkul kiymet arzlar, yeni thrag faaliyetlerinin dnemli bir boliimiing
olusturmaktadir. ihraggilarin yerel piyasalar) disinda menkul kiymet alim satimini veya ihracini
sinirlayan, menkul kiymetlerin borsalardan veya endekslerden ¢ikarilmasiyla sonuglanan veya
sonuglanabilecek yasal, diizenleyici veya diger degisiklikler gecmiste GSI'nin yiiklenim ve
miisteri aracilii islerini olumsuz etkilemistir ve gelecekte de olumsuz etkileyecektir. Ayrica,
ABD'nin ve diger tilkelerin uluslararas: ticaret ve yatirim politikalarindaki degisiklikler veya
dnerilen degisiklikler, piyasa faaliyet seviyelerini ve GSI'nin gelirlerini olumsuz etkileyebilir.

Piyasa belirsizligi veya pivasa veya ekonomik faaliyetlerdeki genel distisler, belirli
kosullar altinda, genel faaliyet seviyelerini diistirerck veya oynaklifi azaltarak GSI'nin miisteri
aractlik iglerini olumsuz etkileyebilir.

4.1.2.5.Enflasyonun GSI'nin ticari faaliyetleri, faalivet sonuc¢lari ve mali durumu iizerinde
olumsuz bir etkisi olmustur ve olmaya devam edebilir.

Gegtigimiz yillardaki enflasyonist baskilar diinya genelinde ekonomileri, finansal
piyasalari ve piyasa katithmcilanim etkilemistir. Gegtigimiz yillardaki enflasyonist baskilar
GSI'min belirli faaliyet giderlerini artirmis olup, tiketici duyarliligtni ve yodnetici gitvenini
olumsuz yonde etkilemistir. Merkez bankalarinin gegtifimiz yillardaki enflasyonist baskilara
verdigi tepkiler de piyasa faiz oranlarinin yiikselmesine neden olmus, bu da strasiyla; finansal
pivasalarda, 6zellikle de borg yuklenimi islemleri ve ipotekli konut kredisi iglemlerinde daha
diistik faaliyet seviyelerine katkida bulunmus ve GSI'min hisse senedi ve borg yatirimlarim
olumsuz etkileyen belirli finansal varliklarin degerlerinin diigmesine neden olmustur. Yiiksek
faiz oranlart GSI'nin borglanma maliyetlerini artirmaktadir. Enflasyonist baskilar yiikselirse,
GSTI'nin giderleri artabilir; GSI'nin tzellikle borg viiklenimi olmak Gzerg belirli iglerinin faali
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seviyeleri diisebilir; GSI'min faiz giderleri GSI'nin faiz gelirlerinden daha hizli artarak GSI'nin
net faiz gelirini ve net faiz marjint diigiirebilir, GSUnin belirli yatinnmiari zarar edebilir veya
genel olarak disuk getiri saglayabilir; denctim altindaki varliklar digerek yonetim ve diger
iicretleri azaltabilir; diinya genelinde ekonomiler resesyon yasayabilir; ve GSI genel olarak
tercih edilmeyen bir ekonomik ve piyasa ortaminda faaliyet gistermeye devam edebilir.

4.1.3. Kredi Riskleri

4.1.3.1.GSI’nin  ticari faaliyetleri, karhh@ ve likiditesi, iigiincii taraflarin  kredi
kalitesindeki diisiisten veya temerriitlerinden olumsuz etkilenebilir,

GSI, nakit, menkul kiymet veya diger bir varlik cinsinden borglu olan tgiincii taraflarca
yiikimliiliiklerinin yerine getirilmemesi riski ile kargi karsiyadir. Bu taraflarca, iflas, likidite
cksiklifi, operasyonel ariza sebebiyle veya baska sebeplerle GSI've karst olan
yitkimliliiklerinde temerriide diisiilebilir. Onemli bir pivasa katilimcisinm iflasi veya bu tiir
herhangi bir kurulusun temerriide diismesine yonelik kaygilar diger kuruluglar tarafindan
onemli likidite problemlerinin, kayiplarin veya temerriitlerin yasanmasina yol agmis olup
gelecekte de benzer durumlarin yaganmasina yol acabilir ve bu durum GSI’y1 olumsuz ydnde
etkileyebilir.

GSI aym zamanda, tiglincti taraflar karsisinda sahip oldugu haklarin her durumda
uygulanamamas: riski ile kars1 karsiyadir. Ilaveten, menkul kiymetleri GSI tarafindan tutulan
veya yitkiimliiliikkleri GSI nezdinde izlenen iigiincii taraflarin kredi kalitesindeki bozulmalar,
50z konusu Ugiincli tarafin tiirev islem sdzlesmeleri ve kredi stzlesmelerini de kapsayacak
sekilde GSI'ye karsi olan yiikiimliiliklerine iligkin olarak teminatlarin degerindeki herhangi bir
bozulma da dahil olmak iizere, kayiplara vol agabilir ve/veya GSI'min likidite saplamak
amaciyla bu menkul kiymetleri veya yiikiimliilukleri yeniden ipotek etme veya baska sekilde
kullanma imkanina olumsuz yénde etki edebilir.

GSI'min iglem yaptift kargt taraflarimin kredi notlarindaki kayda deger asagi yonlii
degisiklik de GSI’nin sonuglan Gizerinde olumsuz etkiye sahip olabilir. GSI tarafindan finansal
zorluk yasayan karsi taraflardan ek teminatlarin talep edilmesine pek ¢ok durumda izin
verilmekle birlikte, GSI'nin alma hakkina sahip oldugu teminatin tutari ve rehin edilen
varhiklarin degeri bakimindan uyusmazhklar ortaya gikabilir. Sézlesmelerin feshi ve teminatin
paraya ¢evrilmesi durumunda GSI, sahip oldugu haklarin hukuka uygun olarak
kullanilmadigina iligkin iddialar ile kargilagabilir. Piyasa stresi, artan oynaklik ve likidite azlif
stz konusu oldugunda temerriit oranlari, derecelendirme notlarindaki diisiisler ve teminatlarin
degerlemesinde kars: taraflarla yaganan uyusmazliklar genellikle belirgin diizeyde artmaktadir.

Takas ve ana finansman faaliyetierinin bir parcasi olarak, GSI, misterilerinin
pozisyonlarin finanse eder ve GSI miisterilerin temerriitlerinden veya kusurlu davramislarindan
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sorumlu tutulabilir. Tespit edilmesi veva dngdrillmesi zor olaylar veya kosullar temerriit riski
dogurabilir.

4.1.3.2.Risk yogunlasmasi, GSI'nin piyasa yapicihgindaki, aracihk yiiklenimindeki,
yatirnm ve finansman faaliyetlerindeki belirgin kayiplara ydénelik potansiyeli
arttirir.

Bu iglemlerin sayis1 ve boyutu, GSI'nin belirli bir ddnemdeki faaliyet sonuglarina etki
etmistir ve gelecekte de etki edebilecektir. Buna ek olarak, riskin yogunlagsmas: sebebiyle,
ekonomik kosullar ve piyasa kosullart GSP’'run rakipleri igin genel olarak lehte oldugu
durumlarda bile GSI kayiplara maruz kalabilecektir. Kredi piyasalarindaki bozulmalar, bu kredi
risklerinin etkin veya ekonomik bir sekilde riskten korunmaya tabi tutulmasim zorlastirabilir.

Ticari faalivetin olagan seyri sirasinda, GSI zaman zaman, belirli bir karsi taraf, kredi
alan, (ihraggr devletler de dahil) ihraggl, cografi bélge veya ulkeler grubu (6rnegin AB)
kargisinda kredi riski yogunlagsmas: ile kargilagir. Bu tiir bir kurulusun herhangi bir basarisizhg,
derecelendirme notlarinin diisiiriilmesi veya temerriidii, GSI’nin ticari faaliyetlerine, nemli
olabilecek sekilde olumsuz olarak etki edebilir, GSI tarafindan limitlerin belirlendigi ve
miinferit kuruluglar, sektorler, iilkeler ve bélgeler karsisindaki kredi riskinin seviyesinin
izlendigi sistemler dngdriilen sekilde islemeyebilir. Avrupa Piyasa Altyapisi Diizenlemesi ve
Dodd-Frank Wall Street Reformu ve Tiiketiciyi Koruma Yasast (“Dodd-Frank Yasas1”) da
dahil olmak iizere, mevzuat reformlan, belirli takas merkezleri, temsilci bankalar veya borsalar
vasitasiyla alim satim faaliyetinin merkezilestirilmesinin arimasina yol agmistir ve s5z konusu
merkezilesme, GSI’nin bu kuruluslara iliskin risk yogunlasmasini belirgin diizeyde arttirmistir.
GSI, kendi faaliyetleri kapsaminda birgok farkli sektér, karsi taraf ve tilkeden etkilenmekte
olup. bununla birlikte finansal hizmetler faaliyetlerinde bulunan kars: taraflarla, émegin
aracilar ve tacirler, ticari bankalar, takas merkezleri, borsalar ve yatinm fonlari, yiiksek
hacimde islem gergeklestirilmektedir. Bu da piyasa yapicihigl, aracilik yliklenimi ve yatinm
faaliyetlerinde &nemli kayiplara yonelik potansiyeli arttiran séz konusu kargi taraflara iliskin
belirgin bir kredi yogunlasmasina sebep olmustur.

4.1.3.3.GSI, tiirev arac islemlerinin belgelendirilmesinde veya takas siirecinde yasanan
gecikmelerle baglantil risklere maruz kalmaktadir.

GSI, kredi tirevleri de dahil olmak {izere, ¢ok sayida tiirev islemlere taraftir. Bu tiirev
araglarin bircofu miinferit olarak miizakere edilmis olup, standartlastirilmis nitelie sahip
degildir; bu durum, séz konusu pozisyonlardan ¢ikis yapilmasini, pozisyonlarin devir veya
tasfive edilmesini zorlastirmaktadir. Birgok kredi tiirevi kapsaminda &demenin alinmast
amaciyla dayanak menkul kiymetin, kredinin veya diger yiikiimliiliigiin GSI tarafindan karsi
tarafa teslim edilmesi Sngériilmektedir. Bazi durumlarda GSI, dayanak menkul kiymeti, krediyi
veya diger yiikiimliiligt elinde bulundurmamakta olup; GSFnin dayanak menkul kiymeti,
krediyi veya diger yiikiimliiliigii elde edemedigi durumlar da s6z korusu olabilir. Bu hallerde
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GSI, stz konusu sézlesmeler kapsamindaki ddemeleri elde edemeyebilir, kredi riski ve
operasyonel riske de bagli olarak takas sureglerinde gecikmeler ile karsilasabilir ve bu durum
GSI’nin maliyetlerinin artmasina yol agabilir.

Tiirev iglemler, tevsik edici belgelerin usuliine uygun olarak diizenlenmemis olmasi
ve/veya diizenlenen tevsik edici belgelerin sdzlesmenin taraflarina kars: icra edilebilir
olmamasi veya bu tiir sdzlesmeler kapsamindaki yliklimlilitklerin sdzlesmenin  kars:
taraflariin  diger yikiimliiliikleri ile “mahsuplastinlamamasi™ riskini igerir. Ek olarak,
sozlesmenin kars: taraflari bu iglemlerin usuliine uygun olmadigin1 veya gecerli bir yetki ile
yapilmadigini &ne siirebilir.

Uluslararast Swap ve Tirev Araglar Birligi Evrensel Tasfiye Erteleme Protokoliiniin
("ISDA Evrensel Protokolii") ve Uluslararasi Swap ve Tlirev Araglar Birligi 2018 ABD
Tasfiye Erteleme Protokoliiniin (birlikte, "ISDA Protokolleri") imzacisi olarak, GSI, kars:
taraflara karsi fesih haklarini ve diger yasal yollari kullanamayabilir. S6z konusu rejimin heniiz
test edilmemis olmasi sebebiyle, herhangi bir fesih olayr yasanmasi durumunda gesitli risklere
veya kayiplara maruz kalinabilir; ancak islemler derhal tasfiye edilmis olsaydi séz konusu
risklere ve kayiplara maruz kalinmast beklenmeyecekti. [SDA Protokolleri ve bu kurallar ile
diizenlemeler, repo sozlesmelerine ve tiirev sozlesme olmayan diger araglara da
uygulanabilmektedir.

Tiirev sozlegmeler ve liglincil taraflarla yapilan diger islemlerde, islem detaylarinin karst
taraflarca teyit edilmedigi veya Odemelerin zamaninda yapilmadifi  durumlar
karsilagtlabilmektedir. Islem teyitsiz kalmaya devam ettigi sirada veya ddemedeki herhangi bir
gecikme swrasinda, GSI, artan kredi riskine ve operasyonel riske maruzdur ve herhangi bir
temerriit halinde, sahip oldugu haklarin kullanilmasi daha zor hale gelebilir.

ilaveten. daha genis bir yelpazede dayanak kredi ve diger araglari igeren yeni karmagik
tirev {irlinler olusturuldukea, dayanak stzlesmelerin sartlarina iligkin uyusmazliklar ortaya
¢ikabilir ve bu da GSPmn, bu iiriinlerden kaynaklanan risk tutarlarini etkin bir sekilde yonetme
kabiliyetine zarar verebilir ve GSI’y1 artan maliyetlere maruz birakabilir. Kredi tiirevierinin ve
diger tezgah ustil tirevlerin merkezi takasim gerektiren mevzuat hiltkiimleri veya standart hale
getirilmis tiirevlere yonelik piyasa yonelimi, bu islemler ile iligkili riskleri azaltabilecek
olmakla birlikte, belirli durumlarda GSI’nin, miisterilerin ihtiyaglarina en uygun olan tiirevler
gelistirme ve kendi risklerine karst korunma saglama kabiliyetini sintrlandirabilecek ve GSI'nin
karlihgina olumsuz yonde etki edebileccktir. Ayrica bu hiikiimler merkezi takas platformlarina
yonelik kredi riskini arttirmustir.

Genel olarak, tiirev arag¢ islemlerinin belgelenmesindeki veya takasindaki gecikmeler
GSI'yi kredi riskine ve potansiyel kayiplara maruz birakabilecektir.
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4.1.4. Mevzuata iliskin ve Yasal Riskler

4.1.4.1.GSI’min ve miisterilerinin ticari faaliyetleri, diinya genelinde kapsaml1 ve yaygin
yasal diizenlemelere tabidir.

GSI, finansal hizmetler sektdriiniin bir katilimeisi ve sistematik Gneme sahip bir finansal
kurulusun istiraki olmasi sebebiyle, bilhassa Birlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de, Goldman
Sachs Grup'un bir istiraki olarak ABD'de ve diger belirli yarg: yetki bélgelerinde, kapsamli
diizenlemelere tabidir. GSI, faaliyetlerini yiiriitmekte oldugu tiim varg: yetki bdlgelerinde, 5zel
hukuk davalarinin yvani sira, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar ve vergi makamlar
tarafindan ciddi bir miidahale riskiyle karsi karsiyadir. Pek ¢ok durumda, GSI’nin faaliyetleri,
farklt yargi yetki bolgelerinde birbiriyle gakisan ve birbirinden ayn diizenlemelere tabi
olmustur ve olmaya da devam edebilecektir. Digerlerinin yani sira, kolluk makamlan,
diizenleyici kurumlar ve ozel taraflarca GSI'min kanun ve diizenlemelere uygunlugunun
sorgulanmas) sonucunda GSI veya calisanlar,, para cezasina, cezai kovugturmaya veya
yaptirima tabi tutulmus, belirli ticari faaliyetlerde bulunmalart men edilmis, daha yiiksek
sermaye gercksinimleri gibi ticari faaliyetlere iliskin sart veya sinirlamalar getirilmis, yveni veya
Onemli Ol¢lide daha yliksek vergilere tabi tutulmus, faaliyetlerinin yiiriitiilmesiyle veya
¢ahisanlariyla ilgili olarak yeni veya énemli Glgiide daha yiiksek resmi Ocretlere tabi tutulmus
olup; bu durumlar ile gelecekte de karsilasilabilecektir. Bu sinirlamalar veya sartlar, GSI'nin
ticari faaliyetlerini sinirlandirabilir ve karlihi@ini olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI'mun ticari faaliyetlerinin kapsarm ve karlih@i Gzerindeki etkive ilaveten, mevcut
kanunlara ve dlizenlemelere giini gliniine uyum saglamak i¢in ylriitillen faaliyetler, personel
alimlarina da bagh olarak, GSI'min ust diizey liderlerinin, uyum ile diger raporlama ve
operasyon personelinin, dnemli dl¢lide zaman ayirmasin gerektirmis ve gerektirmeye devam
edecek olup; bu durum, GSI'nin karhligini olumsuz yonde etkileyebilecektir.

Sermaye, kaldirag, likidite ve uzun vadeli fonlama seviyeleri, ¢6zlimleme ve kurtarma
planlamasi, tiirev takasi ve teminat kurallars ile ilgili gereklilikler ve mevzuata dayali denetim
seviyelerinin yam sira, finansal kuruluglarin yiiriitebilecekleri ticari faaliyetler ve izin verilmesi
halinde bu ticari faaliyetlerin nasil yiriitiilebilecegine iligkin simirlamalar, GSI'nin ve
rakiplerinin gelirleri ve karlihi@imi etkilemistir ve etkilenmeye devam edecektir. GSI'min ticari
faaliyetlerine uygulanan kanunlar, vasal diizenlemeler ve muhasebe standartlar1 genellikle
karmasik olup, pek ¢ok durumda GSFnin, s6z konusu kanunlar, yasal diizenlemeler ve
muhasebe standartlarinin ticari faaliyetlerine uygulanmasiyla ilgili yoruma dayali kararlar
almas1 gerekmektedir.

Yeni kanunlar veya diizenlemeler yahut Basel Bankacilik Denetim Komitesi'nin (“Basel
Komitesi™) i¢ sermaye standartlarini giiclendirmeye yonelik revize edilmis sermaye ¢ergevesi
(“Basel III"") kapsaminda, asgari sermaye gerekliliklerinde yapilan degisiklikler de dahil olmak
lizere, Birlesik Krallik sermaye ¢ergevesindeki degisiklikler, likidite, kaldirag, uzun vadeli borg,

Goldman Sachs International




marj gereklilikleri, diger ticari teamiillerle ilgili kisitlamalar, raporlama gereklilikleri, bityiik
finansal kuruluslarin usuliince feshi ig¢in dizenleyici stratejilerin  ve gerekliliklerin
uygulanmasi, GSI veya GSG'yi kapsayabilecek nitelikte, finansal kuruluslarm sinirh bir alt
kiimesine uygulanan tazminat kisitlamalart ve vergi vyiikleri (finansman boyutu, ydntemi,
faaliyetler, cografya veya diger kriterlere gdre) dahil olmak tizere, GSI, GSI'min faaliyetleri ve
GSI'nin mdisterilerinin faaliyetleri i¢in gecerli olan mevcut kanun veya dizenlemelerin
yorumlanmasinda veya uygulanmasindaki degisiklikler, bu yeni kanun ve diizenlemelere uyum
saglanmasi, mevcut kanun veya dilzenlemelerin uygulanmasindaki degisikliklere uyum
saglanmast, GSI'nin, s6z konusu gelismeler benzer sekilde etkilenmeyen diger kuruluslarla
etkili bir sekilde rekabet etme becerisini olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica, finansal
kuruluglarin veya piyasa katilimecilarinin, pay transferlerine, pay repo islemlerine ve diger
finansal islemlere yonelik vergiler gibi tabi tutulduklarc dizenlemeler, piyasa faaliyet
seviyelerini, dolayisiyla da GSI'nin faaliyetterini olumsuz yonde etkileyebilir. Vergi kanunlari
gibi, kanun ve vyasal diizenlemelerdeki degisiklikler, stz konusu kanun veya yasal
diizenlemelerin finansal hizmetlere ve finansal kurumlara wygulanma sekline, GSI'nin
kurumsal yapisina veya GSI'nin bu hizmetleri nasil sagtandigina bagh olarak, GSI iizerinde
orantisiz sekilde biiyiik ya da kiigiik etkilere sahip olabilir, Son siyasi gelismeler, yeni yasa ve
yonetmelikler veya mevcut yasa ve ydnetmeliklerin yorumlanmas: veya uygulanmasindaki
degisikliklerle ilgili ilave belirsizlikler yaratmistir.

Bu gelismeler, stz konusu gelismelerden etkilenen yarg: yetki bolgelerinde GSI'nin
karliligini etkileyebilir, GSI'nin bu yargi vetki bdigelerinde tiim veya belirli faaliyetlerini
yiiriitmeye devam etme malivetlerini yitkseltebilir, veya GSI'nin, degisen ticari teamiiller ile
iliskili ciddi maliyetler altina girmesine, faaliyetlerini yeniden yapilandirmasina, tim veya
belirli faalivetlerini ve calisanlarini baska yerlere tagmmasina veya GS['min finansman
maliyetlerini olumsuz yénde arttirmasina veya aksi halde pay sahiplerini ve alacaklarim
olumsuz ydnde etkileyecek sekilde sermaye artirimi veya varliklarin tasfiyesi dahil olmak
iizere, gegerli sermaye gereksinimlerini yerine getirmesine neden olabilir.

ABD'deki ve ABD digindaki diizenleyici gelismeler, dzellikle de Dodd-Frank Yasasi ve
Basel 11, GSG'nin faaliyet gésterdigi diizenleyici gergeveyi dnemli dlgiide degistirmistir ve
GSG'nin karliligini olumsuz etkilemistir ve gelecekte de olumsuz etkileyebilir. Dodd-Frank
Yasasi'nin GSG'nin islerini etkileyen veya gelecekte etkileyebilecek yOnleri arasinda sunlar yer
almaktadir: artan sermaye, likidite ve raporlama gereklilikleri; GSG'in katilabilecegi
faaliyetlere iliskin sinirlamalar; tezgahiistii tiirev piyasalan ve iglemlerine iliskin artan
diizenleme ve kisitlamalar; tesvik tazminatina iligskin sinirlamalar; bagh kurulus islemlerine
iliskin sinirlamalar; kurtarma ve ¢bziimleme planlamasiyla baglantili olarak faaliyetlerin
veniden diizenlenmesi veya sinirlandirilmasina iligkin gereklilikler; artan mevduat sigortasi
degerlemeleri ve araci-bayiler ve yatinm damigmanlarinin miigterilerle iligkilerinde artan Gzen
standartlari.
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Birlesik Krallik ihtiyati Diizenleme Kurumu {(“PRA"™) Basel Komitesi'nin, Basel 11 kriz
sonrast diizenleme reformlarmi (“Basel III Revizyvonlar’™), Alm Satim Defterlerinin
Temelden Incelenmesi (“FRTB”) kredi riski, kars: taraf kredi riski, kredi degerleme ayarlama
riski ve operasyonel riski kapsayan yeni kurallar da dahil olmak iizere, uygulamaya yonelik
olarak dnerilen yiiriirliik tarihi 1 Ocak 2027 olan finalize olmaya yakin kurallar yayinladt..
FRTB, diger hususlarin yane sira, piyasa riski gerekliliklerini hesaplamak ig¢in kullanilan
standartlastirilmis ve dahili model tabanli yaklagimlar revize etmekte ve piyasa riski sermaye
gerckliliklerine tabi pozisvontarin kapsamini netlestirmektedir. Bu kural, diger degisikliklerin
vam sira, dahili olarak modellenen sermaye gerekliliklerine standart yaklasim (“‘sermaye
tabani” olarak bilinen) kapsamindaki sermaye gerekliliklerinin bir yiizdesi oraninda bir taban
belirleyen hiikiimler icermektedir. PRA’nin Onerdigi finalize olmaya yakin kurallar Basel 11
Revizyonlan, kiiresel konsolide bazda sermaye tabamuna tabi olan yurtdisi bankacilik
gruplarinin Birlesik Krallik'taki istiraklerini bagimsiz bir sermaye tabani gereklilifinden hari¢
tutmaktadir. Bu nedenle GSI, Birlesik Krallik'ta, diger grup sirketlerinden ayri olarak bu
zorunluluga tabi olmayi beklememektedir. Bununla birlikte, Basel 111 Revizyonlarinin etkisi,
ilgili mevzuat ve diizenleme PRA tarafindan tamamlamp uygulamaya alinana kadar belirsizlige
sahiptir, ABD federal banka diizenleyici kurumlart FRTB de dahil olmak tizere Basel IlI
Revizyonlarini uygulayan bir kural teklif etmistir ve ABD Federal Rezerv Sistemi Yonetim
Kurulu, 2025 yilinda diger ABD federal banka diizenleyici kurumlariyla revize edilmis bir
teklif tizerinde galismayr bekledigini belirtmigtir. Basel [1I Revizyonlarini uygulayan AB
kurallarinin énemli bir kismi 1 Ocak 2025 tarihinde yiiriirliige girmistic; AB, FRTB kurallarinin
uyguianmasint 1 Ocak 2026 tarihine ertelemistir.

GSI ayrica miisterilerine, ¢alisanlarina veya bagkalarina ait bilgilerin gizliligiyle ilgili,
Genel Veri Koruma Tiiziigli gibi kanun ve diizenlemelere tabidir ve bu kanun ve diizenlemelere
uyulmamasi, GSI'nin sorumlulugu ile sonuglanabilir ve/veya itibar zararina ugratabilir.
Gizlilikle ilgili yeni kanun ve diizenlemeler uygulandik¢a, GSI'nin bu tiir kanun ve
diizenlemelere uymasi i¢in gereken zaman ve kaynaklar ile GSI'nin veri ihlali durumunda
uygunsuzluk ve raporlama yiikiimliiliiklerine y8nelik potansivel yikiimliiligl ciddi dlgiide
artabilir.

Bununla beraber, GSI'nin faaliyet gdsterdigi yargi bolgelerinde, GSI'min faaliyetlerini
etkileyen gézetim, sifreleme ve verilerin {ilke iginde depolanmasi (on-shoring) ile ilgili kanun
ve diizenlemeler artmaktadir. Bu kanun ve diizenlemelere uygunluk, GSI'nin bilgi giivenligine
yonelik politikalarini, prosediirlerini ve teknolojisini degistirmesini gerektirebilir ki
digerlerinin yani sira, bu, GSI'yt siber saldirilar ve suistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzlugu
veya kaybina karsi daha agik hale getirebilir.

Finansal kurulusun, miigterisinin bulundugu faaliyetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa
dahi, diizenleyici kurumlarin ve mahkemelerin, finansal kurulusun kendi miisterisinin kanuna
aykir1 eylemini tespit etmis olmasi gerektigini kararlastirdiklan hallerde, bu diizenleyici
kurumlar ve mahkemeler, misterilerinin kanuna aykin eylemlerinden zgman igerisinde artan
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oranda finansal kuruluglari sorumlu tutmaya cahigmaktadirlar. Diizenleyici kurumlar ve
mahkemeler, finansal kuruluglarin veya finansal kuruluslarin kontrolii altindaki fonlarin
yatirima sahip oldugu, ancak aktif olarak yOnetmedikleri kuruluslarin faaliyetleri igin
"denetleyici” sifatiyla gittikce daha gok yiikiimliltik Ustlenmislerdir. Bununla beraber,
diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, bu tiir bir vazifesinin bulundugu diisiiniilmeyen karsi
taraflara "miitevelli" ylikiimliiliikleri tesis etmeye devam etmektedir. Bu tir girisimler ne kadar
basarili olursa, aracilik, takas, piyasa yapiciligl, ana finansman, yatirnm ve diger benzeri
faaliyetlerin maliyeti ve bunlarla iliskili yuktimluliikler de o denli nemli Gigiide artabilir. GSI,
mali danisman veya yatinim danmigmani sifatiyla hareket etmesi ile ilgili veya bireysel, kurumsal,
devlet veya yatirim fonu miisterilerine yonelik diger rollerdeki "miitevelli” ylikiimliiliiklerine
sahip oldugu takdirde, bu tir yiikimliliklerin herhangi bir sekilde ihlali veya hatta ihlal
edildigine dair iddia, dnemli mahiyette olumsuz kanuni, diger yasal diizenlemelerle ilgili ve
itibari sonuglar dogurabilir.

Ayrica GSI, dizenleyici kurumlarla yapilan mutabakatlara, diizenleyici kurumlarin
emirlerine ve goriislerine tabi olup, bunlar gesitli iyilestirme faaliyetlerini zorunlu tutmaktadir.
S6z konusu iyilestirme faaliyetleri, ise alimlar da dahil olmak iizere GSI tarafindan &nemli
kaynaklar ayrilmasini ve yeni kontrollerin, politikalarin ve prosediirlerin igleyisinin ve
etkinliginin test edilmesini gerektirmektedir.

4.1.4.2.Potansiyel ¢ikar ¢atismalarimin uygun bir sekilde saptanmamasi ve ele alinmamasi,
GSI’min ticari faaliyetlerini gecmiste olumsuz yonde etkilemis ve gelecekte de
olumsuz yénde etkileyebilir.

GSG'nin ticari faaliyetlerinin ve miisteri tabaninin genis kapsamli olmasi sebebiyle, GSI
potansiyel ¢ikar ¢atismalarim diizenli olarak ele almaktadir. S6z konusu potansiyel ¢ikar
catismasi hallerine; (a) belirli bir miisterive sunulan hizmetlerin, GSG'nin kendi yatinmlarinin
veya diger birtakim menfaatlerin, s6z konusu miisterinin veya baska bir miisterinin menfaatleri
ile catistify haller ile catistif1 diisiiniilen haller, (b) isletmelerinden birinin veya daha fazlasinin
GSG bilnyesindeki diger isletmeler ile paylasilamayacak nitelikteki halka agik olmayan &nemli
bilgilere erigime sahip oldugu haller ve (c¢) GSG'nin damigmanlik iligkisine veya bagka tiirden
bir iliskiye sahip oldugu herhangi bir kurulusun alacaklisi oldugu haller dahildir.

Isletmeler arasinda bilginin uygun olmayan bir sekilde paylasiimasinin &nlenmesi igin
tasarlanmis olanlar da dahil olmak iizere, ¢ikar ¢atismalarinin saptanmasi ve ele alinmasi igin
tasarlanmig kapsamli prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununla birlikte, ¢ikar
catismalarinin uygun bir sekilde saptanmasi ve iistesinden gelinmesi karmasik ve zorlu olup,
¢ikar catismalarinin GSI tarafindan uygun bir sekilde saptanmamasi, agiklanmamas: ve
iistesinden gelinmemesi veya saptanmadigi, agiklanmadigi ve listesinden gelinmedigi yoniinde
izlenimin olusmasi halinde, GSI'nin, en dnemli varliklarindan biri olan itiban bundan zarar
girebilir ve miisterilerin GSI ile islem gerceklestirme yoniindeki istekliligi bundan olumsuz
etkilenebilir. Potansiyel veya algilanan ¢atismalar davalara, idari sorusturmalara veya yaptirim
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islemlerine sebebiyet verebilir. Ayrica, GSG’nin “Tek Goldman Sachs™ girisimi®, isletmeleri
arasindaki is birliginin arttirllmasi planlanmakta olup; s6z konusu durum gercek veya algilanan
¢ikar catismalar: ve uygun olmayan bilgi paylastmi ihtimalini arttirabilecektir.

4.1.4.3.GSI, GSI’ye kars1 6nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialar veya diizenleyici
kurumlar tarafindan énemli sorusturmalara maruz kalabilir.

GSI, faaliyetlerinde ciddi yasal risklerle kargi karsiyadir ve finansal kuruluslara karsi
dava ve diizenleyici islemlerde talep edilen tazminat taleplerinin hacmi ile para cezast ve
tazminatlarin miktan hala yiiksektir. GSI zaman zaman, faaliyetleri ve operasyonlart ile ilgili
cesitli hususlar agisindan, farkh resmi merciler, dizenleyici kurumlar ve &z-denetim
kuruluglarinin’ sorusturmalarina ve incelemelerine tabi tutulmakta olup, bazi hallerde, belge ve
bilgi talepleri almistir. GSI, piyasa gerileme donemlerinde miisterilerin hukuki taleplerinde ve
personel sayist azalma dénemlerini takiben ig hukukundan kaynaklanan hukuki taleplerde artis
gormiistiir. Ayrica, GSI'min bazi yasal islemlerinde resmi merciler gegmiste davaci olarak yer
almis olup; su anda da bazi vasal islemlerde taraf olarak yer almaktadir. Hukuki veya cezai
davalar, aynt veya baska resmi merciler tarafindan gelecekte de agilabilir. GSI ayrica. hukuki
diizenlemeler kapsaminda saglanan uzlagmalari takiben 6zel hukuk davalari ile karst karsiya da
kalabilir.

Biiyiik ¢aph finansal kuruluslar ile resmi merciler arasinda gergeklestirilen dnemli
uzlagmalar bilinen hale gelmistir. Resmi merciler ile gerceklestirilen biiyiik capl uzlagmalara
iliskin trend, benzer islemlerde bulunan diger finansal kuruluslarin, bazi durumlarda GSI veva
GSG de dahil olmak tizere, faaliyet sonuglarina olumsuz ydnde etki edebilecektir. S8z konusu
olumsuz etki, ézellikle kamu gérevlileri tarafindan séz konusu biyiik ¢capli vzlagsmalarin diger
uzlagmalarda dayanak veya sablon olarak kullamlacagimin ilan edildigi hailerde ortaya
cikabilecektir. Diizenlemelere iligkin icra eylemlerinin belirsizligi, olast kayiplarin
Ongoriilebilmesini zorlastirmakta ve yasal karsiliklar ile daha sonraki gercek uzlasma veya para
cezalarr arasinda Snemli farklifiklara yol acabilmektedir.

GS|, diinya genelinde, A.B.D Yurtdisi Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi ve Birlegik Krallik
Risvetle Miicadele Yasasi da dahil olmak tizere, kamu gérevlilerine ve bagkalarina usulsiiz ve
kanunsuz tdemelerin yapilmasina ve kamu goreviilerinin ve baskalarinin ise alinmasina iliskin
usulstiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunulmasina iliskin kanunlara ve diizenlemelere tabidir.
Bu veya benzer kanuniarin ihlali, gegmiste kayda deger para cezalarina sebep olmustur ve
gelecekte de sebep olabilir. S6z konusu kanunlarin ihlali ayrica GSI'nin faaliyetlerine yénelik
siki kisitlamalara yol agabilir ve GSF'nin itibarina zarar verebilir,

% Konuya iliskin detayh bilgi igin https:/www.geldmansachs.com/investor-relations/inyestor-day-
2023/multimedia/presentations/pdfs/one-goldman-sachs.pdf adresinde yer alan aciklamalari inceleyiniz.

7 Belirli bir sektdr veya meslekte uygulanacak standartlari ve diizenlemeleri belirlemeye yetkili olan, kamu
tiizel kisiligi olmayan kuruluslar: ifade eder.
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GSI'y1 veya GSI'uin galisanlarini kapsayan herhangi bir cezai konunun g¢dziime
kavusturulmasi, hukuki davalara daha ¢ok maruz kalinmasina yonelik artan riske sebebiyet
verebilir, GSI'min itibarina olumsuz vonde tesir edebilir ve genel olarak veya belirli durumlarda
GS1'min faaliyetlerini ylriitme chlivetine ydnelik sinirlamalara veya para cezalarina yol agabilir
ve dier olumsuz etkilere sahip olabilir.

GSI'va karst nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialan veya tnemli diizenleyici
sorusturma iglemleri, dnemli 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
gistermekten kaynaklanan politik, hukuki, yasal, vergisel diizenlemelerle ilgili
risklere ve diger risklere tabidir.

GSI'min  ticari  faaliyetlerinin  yiiriitiilmesinde ve global operasyonlarinm
desteklenmesinde, GSI, olasi millilestirme, kamulastirma, fiyat kontrolleri, sermaye kontrolleri,
kambiyo kontrolleri, iletisim ve diger igerik kisitlamalari ile diger kisttlayier hiikiimet tedbirleri
ile dismanliklarin veya terir eylemlerinin ortaya c¢ikmasi risklerine maruz kalmaktadir.
Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya ve Veneziiella’daki belirli kisilere ve sirketlere
yaptrimlar uygulanmistir. Pek ¢ok iilkede, menkul kiymetler ve finansal hizmetier sektorleri
ile GSI'nin katildig: islemlerin birgogu igin gegerli olan kanunlar ve ditizenlemeler belirsiz ve
gelisim halindedir ve her pazardaki yerel kanunlara yonelik tam gerekliliklerinin tespit edilmesi
zor olabilmektedir. Bazi durumlarda GSI, farkli pivasalarda cesitli ve ¢elisen kanun ve yasal
diizenlemelere tabi olmustur; bununla birlikte GSI, faaliyet gdsterdigi hukuki yetki alanfarinda
yirlirliige girmis veva girebilecek kanunlar ve yasal diizenlemelerin, diger hukuki yetki
alanlarindaki kanunlar ve yasal diizenlemelerle dogrudan celismesi riskine tabidir. Yerel
diizenleyici makamlarin GSI tarafindan belirli bir pazardaki yerel kanunlarin uygulanmasina
riayet edilmemis olduguna yonelik tespitleri ve yerel diizenleyici makamlar ile etkili is
iliskilerinin gelistirilmemesi, sadece GSI'nin o pazardaki ticari faaliyetlerinin tizerinde degil,
ayni zamanda GS['run itibari {izerinde belirgin ve olumsuz bir etkive sahip olabilecektir.
Ayrica, kanunlara ve diizenlemelere riayet edilmemesi veya riayet edilmedigine dair iddialar,
bazi yarg: yetki bolgelerinde GSI'y1 ve GSI'min personeli hukuk davalarin yani sira ceza
davalan ve diger yaptirimlara da maruz birakmistir ve gelecekte de birakabilecektir. GSI aym
zamanda, kendisi tarafindan yapilandirilan iglemlerin her durumda hukuken uygulanabilir
olmayabilecegine yonelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve diger uygulamalar diinya genelinde degisiklik gdstermekle birlikte,
GSI. dinya genelindeki faaliyetlerinde wusulsiiz ve kanunsuz &demelere, ise alm
uygulamalarina ve kara paranin aklanmasinin  6nlenmesine iliskin kanunlarin  ve
diizenlemelerin yam sira, ABD Yurtdisi Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi, zaman igerisinde tadil
edilmis olan ABD Banka Gizlilik Yasasi ve Birlesik Krallik Riigvetle Miicadele Yasas: gibi,
belirli kigiler, gruplar ve iilkeler ile is yapilmasina iliskin kanunlara tahidir.
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GSI tarafindan egitime ve mevzuata uyum godzetimine kayda deger diizeyde kaynak
yatirimi yapilmig ve yapilmaya devam edilmekte iken, GSI’nin faaliyetlerinin, ¢alisanlarinin
ve miisterilerinin yani sira GSI tarafindan islem yapilan saglayicilarin ve diger iigiincll taraflarin
cografi gesitliligi, GSI tarafindan bu tiir kurallarin ve diizenlemelerin ihlal edildiginin tespit
edilebilmesine iliskin riski biiyuk &l¢lide arttirmaktadir ve bu tiir ihlaller, kayda deger para
cezalarina sebep olabilecek veya GSI'nin itibarina olumsuz yonde etki edebilecektir.

ilaveten, tiim diinyada, son yillarda finansal hizmetler sektériindeki ¢alisanlar tarafindan
gerceklestirilmis gercek veya iddia edilen dolandinicilik veya diger suistimalleri kapsayan,
kamuoyuna yilksek diizeyde yansitilmis bir dizi olay ortaya ¢ikmis olup, GSI gegmiste
¢alisanlarin ¢esitli suistimallerine konu olmustur ve gelecekte de konu olabilecektir. Bu
suistimaller, gecerli politikalarin, kurallarin veya prosediirlerin géz ardi edilmesine veya
atlatilmasina yonelik kasith girigsimleri veya fonlarin zimmete gegirilmesini ve dzel miilkiyete
konu yazihmlar da dahil olmak lizere, 6zel bilgilerin ¢alinmasini igermistir ve gelecekte de
icerebilecektir. Calisanlar tarafindan gerceklestirilen suistimallerin caydinlmasi veya
dnlenmesi daima miimkiin olmayabilmektedir ve bu faaliyetin dnlenmesine ve tespit edilmesine
yonelik olarak alinan tedbirler her durumda etkin olmamigtir ve olmayabilecektir, bu durum
1Malaysia Development Bank Berhad (1MDB) hususuna iliskin uzlasma tarafindan da ortaya
konulmustur®,

4.1.4.5. Bilyiik finansal kuruluslarin yasal tasfiyesini kolaylastiran yasal diizenleme
stratejileri ve gereklilikler, GSI’nmin menkul kiymet sahipleri i¢in daha biiyiik bir
kayip riski yaratabilmektedir.

Finansal agidan zorluga dlisen herhangi bir kurulusun sermaye yapisini yeniden
diizenlemek iizere, herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borglarinin bagka
kuruluglara devredilmesi, veya bu borglarin dzsermayeye donustiiriiimesi suretiyle "igsel
tasfiye (bail-in)" yetkilerinin kullanilabilecegi durumlar belirli degildir. GST'ye iliskin olarak
bu yetkilerin kullaniimasi halinde (veya bu yetkilerin kullanilabilecegine yonelik teklif séz
konusu oldugunda), sdz konusu kullanimin, GSI biinyesindeki borglanma araclarina iligkin
yatirimlarin degeri tizerinde maddi olumsuz etkiye sahip olmasi muhtemel olup, séz konusu
yatirimlarin bir kisminin veya tamaminin kaybi da glindeme gelebilir.

AB Banka Kurtarma ve Coziimleme Direktifi (“BRRD™) 2 Temmuz 2014 tarihinde
yiiriirlige girmis olup AB iiye iilkelerinin BRRD'ye uyum saglamak icin gerekli mevzuat,
yonetmelik ve idari hitkiimleri kanunlastirmalar: ve yayimmlamalarn gerekmistir. Diizenlemenin
amaci, finansal istikrari korumak ve vergi miikelleflerinin zarara maruz kalmasini en aza
indirmek igin ulusal *¢éziimleme otoritelerine™ bankacilik krizlerini 6nceden ele alma yetkisi
ve araglart saglamak olarak belirtilmistir.

! Konuya iligkin detayl bilgi igin https://www.goldmansachs.co_m.tr.f'tr/ha inda/financial-statements
adresinde yer alan 31 Aralik 2024 tarihli finansal raporlarm “Yasal [slemler” bilamiinii inceleyiniz.
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BRRD'nin gerekliliklerinin biiytk bir kismi Birlesik Krallik'ta, tadil edildigi sekliyle
2009 tarihli Birlesik Krallik Bankacilik Kanunu ve ilgili yasal diizenlemeler (birlikte “Birlesik
Kralhk Bankacihik Yasasi™) araciligiyla uygulanmistir. Birlesik Krallik Bankacilik Yasasi,
¢Ozlimleme otoritesinin ilgili kurumun finansal olarak bagansiz oldugu veya basarisiz olma
ihtimalinin bulundugu, diger 6nlemlerin kurumun finansal basarisizligin Snleyebilecegine dair
makul bir ihtimalin bulunmadig1 ve ¢dziimleme eyleminin kamu yarar i¢in gerekli oldugu
kanaatine varmasi halinde; Ingiltere Merkez Bankasi'na (veya belirli durumlarda HM
Hazinesi'ne), bir Birlesik Krallik finansal kurumuna (GSI gibi) iliskin ¢oziimleme tedbirlerini
{(diger Birlesik Krallk makamlarina danisarak) uygulamak icin dnemli yetkiler veren bir
“cozlimleme rejimi” dngdrmektedir.

(oziimleme otoritesinin kullanabilecegi ¢dziimleme vyetkileri arasinda sunlar yer
almaktadir: borg tutarinin sifira indirilmesi veya ilgili menkul kiymetierin ilgili kurumun (veya
bir istirakin) adi hisseleri de dahil olmak {izere diger menkul kiymetlere doniistiiriilmesi -
“kefalet™ araci; ilgili kurumun islerinin tamammin veya bir kisnunin bir “koprii banka™ya
(bridge bank) devredilmesi; deger diistikliigiine uframis veya sorunlu varliklarin bir varlik
yonetim aracina devredilmesi; ve ilgili kurumun ticari bir ahciya satilmasi.

Buna ek olarak, ¢éziimleme otoritesi, Birlesik Krallik Bankacilik Yasasi kapsamindaki
kurtarma ve ¢ziimleme yetkilerinin etkin bir sekilde kulianiimasini saglamak i¢in sézlesmeye
dayali diizenlemeleri degistirme, devreye girebilecek icra veya ¢oziimleme haklarin askiya
alma ve Birlesik Krallik'taki yasalar (olas) gerive doniik ctkiyle) iptal etme veya degistirme
yetkisine sahiptir.

Bir ¢6ziimleme durumunda, ancak ilgili ¢6ziimleme otoritelerinin kefalet aract da dahil
olmak tizere ¢tziimleme araglarini degerlendirip miimkiin olan azami 6l¢lide kullanmasinin
ardindan, son gare olarak mali kamu desteginin GSI (veya GSG'nin herhangi bir {iyesi veya
Grup istirakleri) kullanilabilecegi kabul edilmelidir.

GSI veya herhangi bir istiraki hakkinda Federal Mevduat Sigorta Kanunu veya Dodd-
Frank Yasasi’nin 2°nci Baslhidi (birlikte “ABD Ozel Ciziimleme Rejimleri™) kapsaminda bir
takibat olmast ve menkul kiymetlerin Amerika Birlesik Devletleri'nin veya bir evaletinin
yasalarina tabi olmasi durumunda, ihrag¢ edilen menkul kiymetlerle ilgili olarak GSI aleyhine
veya (varsa) GSI tarafindan (Garantor olarak) verilen Garantiye y&nelik temerrit haklari, sdz
konusu ABD Ozel Cozlimleme Rejimleri kapsaminda kullanilabilecek temerriit haklarindan
daha biiyiik etki dogurmayacak sekilde kullanilabilir.

GSI (veya GSG'nin veya Grup istiraklerinin herhangi bir iiyesi) ile ilgili olarak bu tiir
bir ¢iziimleme yetkisinin kullanilmasi veya bu tiir bir potansiyel kullamimin Snerilmesi bile
menkul kiymet sahiplerinin haklari ve (varsa) GSI (Garantdr olarak) tarafindan verilen ilgili
Garanti lizerinde 6nemli bir olumsuz etkive sahip olabilir ve yatinmin bir kismimin veya
tamamimin kaybina yol agabilir. Coziimleme rejimi, ilgili kurumun fflasindan énce devreye
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girecek sekilde diizenlenmistir ve ilgili kurum tarafindan ihrag edilen menkul kiymetleri elinde
bulunduran kisilerin, ¢dziimleme otoritesi tarafindan herhangi bir ¢bziimleme yetkisinin
(“kefalet” aracimin kullaniimast dahil) kullamilmasmi Gngéremeyebilir. Ayrica, ¢hziimleme
rejimine alinan bir kurum tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetleri elinde bulunduran kigilerin,
menkul kiymetlerin  degerinin  distirtilmesi  veya menkul kiymetlerin - zkaynaga
doniistiiriilmesini de igeren yetkilerin, ¢dzlimleme otoritesi tarafindan kullanilmasina itiraz
etme haklar ¢ok sinirli olacaktir.

4.1.4.6.GSI'nin emtia faaliyetleri, 6zellikle de GSI'nin fiziksel emtia faaliyetleri, GSI'vi
kapsamh diizenlemelere tabi tutmakta ve GSI'vi dnemli yiikiimliiliiklere ve
malivetlere maruz hirakabilecek ¢evresel, itibar ve diger riskler de dahil olmak
iizere belirli potansiyel riskler icermektedir.

GSI'nin emtia isinin bir pargasi olarak, GSI belirli fiziksel emtialar1 satin alir ve satar,
bunlarin depolanmast ve tasinmasi i¢in diizentemeler yapar ve emtialarin piyasa yapicihgim
ustlenir. Bu faaliyetlere dahil olan emtialar ham petrol, rafine petrol {iriinleri, dogal gaz,
sivilagtirilmis dogal gaz, elektrik enerjisi, tarim driinleri, baz, degerli ve diger metaller,
mineraller (zenginlestirilmemis uranyum dahil), emisyon kredileri, komiir, navlun ve ilgili
{irtinler ve endeksleri igerebilir.

(81, yukarida atifia bulunulan bircok emtia da dahil olmak tizere gok sayida emtianin
tiretimi, depolanmasi ve nakliyesi ile ugrasan kuruluslara yatirim yapmakta ve bunlari finanse
ctmektedir. Bu faaliyetler GSI'y1 ve/veya GSI'nin vatinnm yaptigi kuruluslan, digerlerinin yani
sira hava kalitesi, su kalitesi, atik yonetimi, tehlikeli maddelerin taginmasi, doZal kaynaklar,
saha iyilestirme ve saglik ve glivenlikle ilgili cevre yasalar: ve diizenlemeleri dahil olmak iizere
dunya ¢apinda kapsamli ve gelisen ulusal, bdlgesel ve verel enerji, ¢evre, antitrost ve diger
hiiklimet yasalarima ve diizenlemelerine tabi tutmakta olup; ayrica, artan iklim degisikligi
endiseleri, isletine malivetlerini daha da artiran ve GSI'nin bazi yatirimlarinin ve faaliyetlerinin
karliligini olumsuz ctkileyebilecek ek kanunlara ve diizenlemelere, diizenleyici incelemelere ve
agiklama yikiimlilitklerine yol agmustir.

GSI'nin emtialarla ilgili faaliyetleri ve yatinmlariyla ilgili meveut veya gelecekteki yasa
ve yonetmeliklere uymanin 8nemli maliyetleri olabilir. Bu yasa ve yOnetmeliklere uyum,
cevresel ve operasyonel izleme, uygun operasyonel ve denetimsel prosediirlerin ve isleyislerin
geligtirilmesi, emisyon ficretlerinin ve karbon veya diger vergilerin ddenmesi ve izin ve lisanstar
igin bagvuru ve bunlarin elde tutulmasi igin Snemli sermaye taahhiitlerini gerektirebilir.

GSI'nin aracilik faaliyetlerine ve yatirimlarina dahil olan emtialar, {i¢iincii taraf hizmet
saglayicilann tasima gemilerinin, depolama tesislerinin veya difer ekipman veya siireglerin
bozulmasi veya arizalanmasi veya diger mekanik arizalar, yanginlar, sizintilar, dskiilmeler veya
tehlikeli maddelerin salinmasi, beklenen ¢ikti veya verimlilik seviyelerinin altinda performans,
terdrist saldirilar, agir hava olaylar veya diger dogal afetler veya diger diismanca veya felakgtle
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sonuglanan olaylar da dahil olmak tzere, GSI'min Kkontrolii disinda olmasi muhtemel
Ongoriilemeyen veya felaketle sonuglanan olay riskine de tabidir. Buna ek olarak, GSI
sozlesmeden dogan yukumluliklerini yerine getirmek icin oig¢incli taraf tedarikgilere veya
hizmet saglayicilara giivenmektedir. Tedarik siirecindeki basansizliklar, mallarin giivenli bir
sekilde taginamamas: veya depolanamamasi da dahil olmak iizere bunlarin herhangi bir
basarisizligr GSI'y1 maliyetlere veya kayiplara maruz birakabilir. Ayrica, GSI potansiyel
risklere kars1 sigorta yaptirmaya galissa da, GSI bu risklerin bazilarini karsilayacak sigortaya
sahip degildir ve GSI'nin sahip oldugu sigorta, kayiplarini karsilamak igin yetersiz kalabilir.

Bu tiir olaylardan herhangi birinin meydana getmesi, GSI'nin miigterilerle yaptigi
sdzlesmelerin geregini yerine getirmesini engelleyebilir, G8I'nin faaliyetlerini veya mali
sonu¢larimi olumsuz etkileyebilir ve davalara, diizenleyici islemlere, olumsuz tanitimlara veya
bagka itibar zedelenmelerine neden olabilir.

GSlI, diizenleyici veya yasal nedenlerle veya iklim degisikligine yanit olarak daha az
karbon bagmmit bir ekonomiye ge¢is nedeniyle bu faaliyetlerden bazilarini terk etmek veya
durdurmak igin degisiklikler yapmistir ve yapmasi da gerekebilir.

4.2. Diger riskler:

4.2.1. Operasyonel riskler

4.2.1.1.GSI’min  ticari faaliyetleri, GSI’'min veya iiciincii tarafin operasyonel
sistemlerindeki arzalardan, insan kaynakh hatalardan, gérevin kitiiye
kullanilmasindan ve suistimallerden olumsuz etkilenebilir.

GSI'nin ticari faaliyetleri, birgogu yiiksek diizeyde karmasik olan ve yiiksek hacimlerde
ve sikliklarda gerceklesen, birgok para birimi cinsinden sayisiz ve gesitli piyasalardaki ¢ok
sayida islemi giinliik olarak isleme koyma ve izleme kabiliyetine yiiksek oranda bagimlidir. Bu
islemlerin yani sira miisterilere sunulan bilgi teknolojisi hizmetleri genellikle miisteriye dzgi
ana esaslar ile vasal ve diizenleyici standartlara bagh kalmahdir.

GSI'nin islem gergeklegtirme ve bu isleri ve diger bilgileri diizenleyici kurumlara,
borsalara ve yatirnmecilara rapor etme yilkiimliilikleri diinya genelinde bir¢ok kurala ve
diizenlemeye tabidir. Bu yasal gerekliliklere ve raporlama gerekliliklerine riayet zorlayici
olabilir ve GSI, bu kurallara riayet edilmemesinden veya bilgilerin bu kurallara uygun olarak
zamaninda, dogru ve cksiksiz olarak rapor edilmemesinden dolayr gegmiste mevzuattan
kaynaklanan cezalara ve para cezalarina tabi olmustur ve gelecekte de olabilecektir.

Islemlerin, &zellikle de elektronik islemlerin hacmi, hizi, sikhig1 ve karmasiklig1 (ve bu
tlir islemleri miusterilere, diizenleyicilere ve borsalara gercek zamanli olarak bildirme




stirdiirmek daha zor hale gelmistir. Bu tiir islemlerle baglantili olarak sistem veya GSI veya
GST'nin tiglincii taraf hizmet saglayicilar kaynakli insan hatasi riski, sz konusu islemlerin hiz
ve hacmi nedeniyle bu hatalarin potansiyel sonuglar1 olmasindan ve ortaya ¢ikan sonuglar
sinirlandirmak igin hatalarin yeterince hizli bir gekilde tespit edilmesiyle ilgili potansiyel
zorluklardan dolay1 artmistir. Bu riskler, volatilitenin ylksek oldugu zamanlarda daha da
artmaktadir.

GSI'min finans, muhasebe, veri isleme veya diger operasyonel sistemleri ve
altyaptlarinin isleyisinde gecmiste belirli hususlarda sorunlarla karsilasiimis olup, iglem
hacmindeki hizlr artislar veya iigiincii taraf hizmet saglayicilardaki operasyonel bozulmalar gibi
tamamen veya kismen GSI'min kontrolii disindaki olaylann bir sonucu olarak gelecekte de
sorunlarla karsilasilabilir ve/veya bu sistem ve altyapilar1 is gbremez hale gelebilir. Bu durum,
GSI'nin s6z konusu islemleri isleme ve/veya bu hizmetleri sunma kabiliyetini olumsuz
etkileyebilir. GSI, faaliyetlerini ve bilyimesini desteklemek ve duzenlemelerdeki ve
pivasalardaki degisikliklere yanmit vermek igin GSI'nin sistemleri devamli olarak giincellemeli
ve GSI'nin bu tir islemlerin gegerli kurallari ve diizenlemeleri ihlal etmemesini veya bu tir
islemlerin islenmesindeki hatalar nedeniyle piyasalari, GSI'min miisterilerini ve sdzlesmesel
iliskideki taraflarini veya GSI'y1 olumsuz etkilememesini saglamak igin sistemik kontrollere ve
egitime bllyiik yatirnmlar yapmalidir. Yeni isletmelerin entegrasyonu ile baglantili olanlar da
dahil olmak {izere, sistemlerdeki gelistirmeler ve glincellemelerin yani sira gerekli egitimler,
dnemlh maliyetler gerektirmekte ve yeni sistemlierin uygulanmasi ve mevcut sistemlerle entegre
edilmesi ile ilgili riskler yaratmaktadr.

Bilgisayarlarin, telefonlarin ve diger mobil cihazlarm kullanimi, GSI'min galisanlart
tarafindan gergeklestirilen ¢aligmalar, GSI’nin, miisterilerinin ve iigiinci taraf mal ve hizmet
saglayicilarinin sistemleri ile ticari faaliyetlerinin yiiriitillmesi bakimindan kritik énem arz
etmektedir. Bu 6nem, hem GSI'min diizenli operasyonlar hem de is siirekliligi ptanlari i¢in
artmaya devam etmigtir. Bilgisayarlar ve bilgisayar aglari, digerlerinin yani sira siber saldirilar,
igsel teknolojik Kusurlar, sistem bozulma ve arizalari ve insanlar tarafindan yapilan hatalar da
dahil olmak {izere, gesitli risklere maruz kalmaktadir. Ornegin, gegmiste, bu bilgisayarlarin ve
telefonlarin pek ¢ok tiirlerinde bulunan bilgisayar ¢iplerinde dnemli giivenlik agiklar rapor
edilmigtir ve gelecekte de bu tiir agiklar meydana gelebilecektir. Temmuz 2024'te bir siber
giivenlik yazihm iiriniine yvapilan hatali glincelleme sonucunda diinya ¢apinda bir¢ok isletmeyi
etkileyen ve genis ¢apta duyurulan bir bilgt teknolojisi kesintisi yaganmistir. Kisisel cihazlarin
GSI calisanlan veya GSI'nin tedarikgileri tarafindan isle ilgili faaliyetler igin kullanilmas: da
kayit saklama ve diger gerekliliklerin potansivel ihlalleriyle ilgili riskler dogurabilir. GSI'nin
sistemlerinin ve platformlarinin ¢alismast bakimindan bulut teknolojileri de kritik 6neme
sahiptir ve GSI'nin bulut teknolojilerine bagimlihig: artmaktadir. Hizmet kesintileri, GSI'nin
ticari faaliyetleri bakimindan &nem arz eden verilere erisilmesinde gecikmelere veya bu
verilerin kaybina yol agmistir ve gelecekte de yol agabilir ve GSI’nin miisterilerinin GSI’'nin
platformlarina erigsimini engelleyebilir. Kamuoyu tarafindan biiyiik oranda duyulmus olan,
buiut biligim hizmeti saglayicilarina erisimde baglanti kopmas: durumlan yasanmistir. Bu ve
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benzer hususlarin ele almmasi maliyetli olabilir ve s6z konusu ticari faaliyetlerin ve sistemlerin
performansina etki edebilir. Diizeltmelerin uygulanmasi operasyonel risklere sebep verebilir ve
diizeltmelere ragmen, artik giivenlik riskleri séz konusu olabilir.

Teknolojinin ve teknolojiye dayali risk ve kontrol sistemlerinin yayginlasmasina
ragmen, GSI'min isleri nihayetinde en biiyiikk dayanak olarak insanlara itimat etmektedir.
Insanlar gegmiste ve gelecekte zaman zaman, GSI'nin teknolojik isleyisi veya GSI'min bu tiir
hatalar veya ihlalleri onlemeye ve tespit etmeye yonelik kontrolleri ve diger prosediirleri
tarafindan her zaman aninda tespit edilemeyen hatalar yapmus veya gegerli politikalari, yasalari,
kurallar1 veya prosediirleri ihlal etmis olabilirler. Bunlar gecmiste oldugu gibi gelecekte de
hesaplama hatalar1, e-postalarin adreslenmesindeki hatalar, yazihm veya model gelistirme veya
uygulamadaki hatalar veya basit muhakeme hatalarinin yan: sira gegerli politikalari, yasalari,
kurallari veya prosediirleri gérmezden gelmeye veya atlatmaya yonelik kasith gabalar
icerebilir. Miisteri bilgilerinin igeriden Ogrenenterin ticaretivle baglantili olarak veya baska
amaglarla kasith olarak ké&tiiye kullanilmasi da dahil olmak iizere insan hatalar, gorevi ktiiye
kullanma ve diger suistimaller, derhal tespit edilip dlizeltilmis olsa bile, ge¢miste GSI i¢in itibar
zedelenmesine ve kayiplara ve yiikiimliiliiklere yol agmigtir ve gelecekte de acabilir.

GSI calisanfarinin ¢ogunlugu Londra'da yerlesik olup, birbirlerine yakin bdlgelerde
calismaktadirlar. GSI ¢ahisanlari, GSI'min islerini olumsuz etkileyebilecek terdr saldirilari,
olaganiisti hava kosullar veya diger olumsuz olaylar dahil ancak bunlarla sinirli olmamak
iizere olasi felaket olaylarina maruz kalmaktadirlar, GSI'nin is siirekiiligini saglama ¢abalarina
ragmen, GSI'nin ofislerini ve ¢alisanlarini etkileyen is kesintileri, GSI ¢alisanlarinin ofislerde
fiziki olarak bulunamamasina, diger ofis konumlariyla iletisim kuramamasina veya bu
konumlara seyahat edememesine veya uzaktan calisamamasina yol agabilir. Sonug olarak,
GSI’nin - acil durum planlarim  uygulamaktaki eksikligi veya bagarilt bir sekilde
uygulayamamasi nedeniyle, GSI'nin miisterilere hizmet verme ve musterilerle etkilesim kurma
yetenegi olumsuz etkilenebilir.

4.2.1.2.G8I ile iiciincii taraflarin altyapisinda veya operasyonel sistemlerinde meydana
gelen bir arza veya kesinti, GSI'nin likiditesine zarar verebilir, GSI'nin iglerini
aksatabilir, GSI'nin itibarina zarar verebilir ve kayiplara neden olabilir.

GSI. menkul kiymetlere ve tiirev islemlere aracilik etmek igin kullanmakta oldugu takas
kuruluslarindan, borsalardan, takas merkezlerinden veya diger finansal araci kurumlardan
herhangi birinin operasyonel ariza veya belirgin operasyonel gecikme, sonlandirma veya
kapasite kisitlari riski ile kars1 karsiyadir ve miisteriler ile GSI sistemleri arasindaki baglantilar
arttikga, GSI, miusterilerin sistemlerine iliskin operasyonel anza veya 6nemli operasyonel
gecikme riskiyle giderek artan bir sekilde karsi kargiya kalacaktir.

Temsilci bankalar, borsalar ve takas merkezleri arasinda onemli bir konsolidasyon
meydana gelmekte ve borsalarda artan sayida tiirev islemler takas edilmektedir; bu da GSI'nin
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operasyonel basarisizlia veya dnemli operasyonel gecikmelere, sonlandirmalara veya GSI'nin
kullandif1 belirli finansal aracilarin kapasite kisitlamalarina maruz kalma riskini arttirmakta; bu
tiir bir anza, gecikme, sonlandirma veya kisitlama durumunda GSI'min yeterli ve uygun
maliyetli alternatifler bulma yetenegini etkileyebilmektedir. [ster piyasa katilimcilar ister
finansal aracilar arasinda olsun, sektér konsolidasyonu, benzesmeyen karmasik sistemlerin
genellikle hizlandinlmis bir sekilde entegre edilmesini gerektirdifinden operasyonel
basarisizlik veya dnemli operasyonel gecikme riskini artirmaktadir.

Birden fazla finansal kurumun merkezi kuruluslar, borsalar ve takas merkezleri ile
birbirine baglanmasi ve bu kuruluslarin artan merkeziligi, bir kurum veya kurulustaki
operasyonel bagarisizligin, GSI'min is yapma kabiliyetini maddi olarak etkileyebilecek sektdr
¢apinda bir operasyone! basarisizlifa neden olmasi riskini artirmaktadir. Finansal kurumlarin
diger sirketlerle, diger ydntemlerin yani sira uygulama programlama arayiizleri veya APT'ler
araciligryla baglanti kurmasi da benzeri riskler dogurmaktadir. Bu tiir herhangi bir basarisizlik,
sonlandirma veya kisitlama, GSI'nin; islemleri etkileme, GS1 miisterilerine hizmet verme,
GSI'nin riske maruz kalma durumunu yonetme veya GS| islerini genisletme yetenegini olumsuz
yinde etkileyebilir veya GSI miisterilerinin mali kaybi veya sorumlulugu, GSI'nin likiditesinin
bozulmasi, GSI'nin islerinin, diizenleyici miidahalesinin veya itibarinin zarar grmesi sonucunu
dogurabilir.

GSI'nin esneklik planiarina ve imkanlarina kargin, GSI'nin ticari faaliyette bulunma
kabiliyeti, GSI’'min bulundugu toplumlar1 ve ticari faaliyetlerini destekleyen altyapidaki
herhangi bir Kesintiden olumsuz ybdnde etkilenebilir. GSI, GSI'nin ¢aliganlan veya bulut
hizmeti saglayicilari da dahil olmak {izere GSI’nin is yaptifi Uglineli taraflar tarafindan
kullanilan elektrik, uydu, denizalti kablolarini veya diger haberlesme, internet, ulagtirma veya
diger hizmet araglarini igeren kesintiler buna dahil olabilir. Bu kesintiler, global veya bolgesel
olarak daha genis ¢apli etkiye sahip olan veya stz konusu binalarin veya sistemlerin bulundugu
sehirlerdeki olaylarin neticesinde ortaya ¢ikabilmekte olup; séz konusu Kesintilere GSI'nin
veya stz konusu iiglinci taraflarin binalari ile sistemlerini etkileyen olaylar, dogal afetler, savas,
sivil itaatsizlik, terdr, ekonomik veya sivasi gelismeler, salginlar ve hava olaylan dahildir.

Haveten, esnekligini arttirmak iizere GS| tarafindan li¢lincti taraf hizmet saglayicilarinin
cesitlendirilmesine calistimasina karsin, GSI aym zamanda, GSI'nin saglayicilarina hizmet
veren herhangi bir ortak hizmet saglayicisinda ortaya ¢ikan herhangi bir kesintinin veya diger
bilgi teknolojisi olayinin bu saglayicilarin, GSI'min yeni ticari girisimlerine iliskin olanlar da
dahil olmak {izere, GSl'ye {iriin veya hizmet sunma kabiliyetine engel olabilmesi riskine
maruzdur. GSI, hizmet saglayicilan tarafindan ortak hizmet saglayicilarinin kullanimina iliskin
operasyonel riskleri etkin bir sekilde izleyebilecek veya hafifletebilecek bir durumda
olmayabilir.

Ek olarak, dagitilmis defter teknolojisi, kripto para birimi ve benzeri teknolojilerin
yaygmlig1 ve uygulamalariin kapsam artiyor olsa da bu teknoloji ofgunlagsmamistir ve siber
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saldirilara karsi savunmasiz olabilir veya diger zayif yénleri olabilir. GSI, dagitilmis defter
teknolojisi ile ilgili; GSI'min, blok zinciri veya kripto para birimleri gibi dagimilmis defter
teknolojisini kullanan finansal friinleri igeren miigterilerin faaliyetlerini kolaylastirmasi,
GSI'min dagitilmig defier teknolojisine dayali platformlar gelistirmeyi amaglayan firmalara
yaptigl yatirimlar ve dagitilmis defter teknolojisinin ii¢lincii taraf saticilar, misteriler, kars
taraflar, takas odalar ve diger finansal aracilar tarafindan kullanilmas: ve kripto para
birimlerinin veya diger dijital varliklarin teminat olarak alinmas: da dahil clmak iizere risklere
maruzdur ve ek risklere maruz kalabilir. Dagitilmis defter teknolojisini kullanan finansal
iriinlerin piyasa dalgalanmalan bu riskleri artirabilir.

GSI'min veya Ugiincti taraflarin operasyonel sistemleri veya altyapisindaki arizalar,
insan kaynakl hatalar, gbrevin kotliye kullanilmas: ve suistimaller, GSI’'nin likiditesini
zayiflatabilir, ticari faaliyetlerini bozabilir, gizli bilgilerin agia ¢ikmasina sebep olabilir,
itibarini zedeleyebilir ve kayiplara yol agabilir.

4.2.1.3.Yapay zekamn gelistirilmesi ve Kkullanilmasi, GSI'nin islerini olumsuz
etkileyebilecek riskler ve zorluklar ortaya ¢ikarmaktadir,

GSI veya GSI'nin {i¢lincll taraf saticilari, miisterileri veya karst taraflan, belirli is
siireglerinde, hizmetlerde veya iirinlerde yapay zeka (Al) teknolojisini gegmiste gelistirmis ve
dahil etmigstir, gelecekte de gelistirebilir veya s¢z konusu siireg, hizmet veya iiriinlere dahil
edebilir. Yapay zekanin gelistirilmesi ve kullanilmasi, GSI'min isi igin bir dizi risk ve zorluk
teskil etmektedir. Al ile ilgili yasal ve diizenleyici ortam belirsiz ve hizla gelismekte olup buna
ozellikle Al'yr hedef alan diizenlemelerin yami sira fikri miilkiyet, gizlilik, tliketicinin
korunmasi, istihdam ve Al kullammina uygulanabilir diger vasalardaki hiikiimler de dahildir.
Bu gelisen yasa ve yonetmelikler, GSI'nin Al teknolojisini uygulamasinda degisiklikler
gerektirebilir ve GSI'nin uyum maliyetlerini ve uyumsuzluk riskini artirabilir. Al modelleri,
ozellikle de tiretken Al modelleri, yanlis ¢iktilar tiretebilir veya yanlis eylemlerde bulunabilir,
ozel, gizli veya tescilli bilgilerin yayinlanmasina neden olabilir, egitimlerine dayanak olan
verilerin igerdigi egilimleri yansitabilir, bagkalarinin fikri miilkiyet haklarini ihlal edebilir veya
baska sekilde zararli olabilir. Buna ek olarak, bircok Al modelinin karmagiklhii, iirettikleri
belirli ¢iktilar diretmelerinin sebebini anlamay zorlastirmaktadir. Bu sinirh anlasilabilirlik, Al
modellerinin diizgiin galismasini degerlendirmek, Al modeilerinin yeteneklerini anlamak ve
izlemek, hatali ¢iktilar azaltmak, egilimleri ortadan kaldirmak ve kararlarin alindigi temelin
belgelenmesini veya aciklanmasini gerektiren diizenlemelere uymakla ilgili zorluklar
artirmaktadir. Ayrica GSI, iiglincll taraflarca gelistirilen yapay zeka modellerine giivenebilir.
Bu kapsamda, GSI, iizerinde sinirh gézlem imkanina sahip olabilecegi, modellerinin egitim
verilerine yetkisiz materyallerin dahil edilmesi kaynakh riskler ve bu iigiincii taraflarin
modellerinin giktilartyla iligkili riskleri sinirlandirmak i¢in yapilan calismalarin etkinligi de
dahil olmak fizere, bu iigiincii taraflarin modellerini gelistirme ve egitme bi¢cimleri gibi konulara
kismen bagimli olacaktir. Ek olarak, GSI iiglincii taraf saticilarin, miisterilerin, kars: taraflarin,

takas kuruluslarinin veya diger finansal kuruluglarin Al teknolojilerigi kullanmasi kaynaklr _
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risklere maruz kalmaktadir. Bu risklerden herhangi biri GSI'y1 sorumluluga veya olumsuz yasal
veya diizenleyici sonuglara maruz birakabilir ve GSI'nin itibarina ve GSI'nin isine veya GSI'nin
glivenlik dnlemlerinin etkinligine iliskin kamuoyu algisina zarar verebilir.

GSI'min yapay zeka teknolojilerini kullanmasina ek olarak, GSI, yapay zeka
teknolojilerinin kotii aktorler tarafindan dolandincilik yapmak ve fonlar: kitiiye kullanmak ve
siber saldirilar kolaylastirmak i¢in kullanilmasindan kaynaklanan risklere maruz kalmaktadir.
Uretken Al dolandiricilik yapmak veya siber saldirlar baslatmak icin kullanilirsa, belirli bir
finans kurumunda veya borsada kayiplara, likidite ¢ikislarina veya difer olumsuz etkilere neden
olabilir.

4.2.1.4.GSI’min bilgisayar sistemleri, aglar1 ve bilgileri ve miisterilerinin bilgileri, siber-
saldirlar ve benzeri tehditler tarafindan risk altinda olabilir.

GSI'nin operasyonlar, GSI'min ve GSI tedarikgilerinin bilgisayar sistemlerinde ve
aglarindaki gizli ve diger bilgilerin giivenli bir sekilde islenmesine, saklanmasma ve
iletilmesine dayanmaktadir. Son yillarda, finansal hizmet sirketleri, tiiketici bazli sirketler,
yazilim ve bilgi teknolojisi hizmet saglayicilari, devlet kurumlart ve diger kuruluslar tarafindan,
miivekkillere veya miisterilere iliskin gizli bilgiler ile difer gizli bilgilerine izinsiz erisim
saglanmasina veya bu bilgilerin ifsa edilmesine iligkin kamuoyu tarafindan da bilinen vakalar
olmustur; s6z konusu vakalar yetersiz prosediirler, ¢alisanlar ile yiklenicilerin prosediirlere
uymamasi veya yabanci hiikiimetlerin eylemleri de dahil olmak iizere iliclincti taraflarin
eylemleri sebep olmakta olup, séz konusu vakalar kurumsal bilgilerin veya diger varhklarin
yvayilmasi, ¢alinmasi ve yok edilmesini iceren siber saldinlar da dahildir. Ayrica, bilgisayar
korsanlarinin miisteri bilgilerini aciklamamak, bilgi veya sistemlere erisimi yeniden saglamak
karsiifinda "fidye" ddemesi talep ettigi, kamuoyuna ziyadesiyle duyurulan birka¢ durumlar da
yaganmigtir.

GSI, hizmeti engelleme saldirilari da dahil olmak {izere devamli olarak siber saldiri
girisimlerine hedef olmaktadir ve teknoloji altyapisimin buitiinliigling, islevselligini, verilerine
erisimi ve verilerinin giivenligini korumak Uzere sistemlerini siirekli olarak izlemesi ve
geligtirmesi gerekmektedir. Ayrica, yapay zekanin siber suglular tarafindan kullanilmasi,
GSIl'ya veya GSI'mim {liglincli taraf saticilarina ve miisterilerine yonelik siber giivenlik
saldinlarmimn sikligint ve siddetini artirabilir, Calbisanlara ait olan cihazlarin kullanimi, hibrit
calisma ydntemlerinde de oldugu gibi, ek siber saldiri riskleri ortaya ¢ikarmaktadir. Buna ek
olarak, Ucilincli taraf hizmet saglayicilar (ve bunlarin ilgili hizmet saglayicilar), temsilci
bankalar, borsalar, takas merkezleri ve diger finansal kuruluslar ile olan ara baglantisalliga bagh
olarak GSI, bunlardan herhangi birinin herhangi bir basarili siber saldiriya veva diger bilgi
giivenligi olayina maruz kalmasi halinde olumsuz olarak etkilenebilir. Bu etkiler, siber saldiriya
veya diger bilgi giivenligi olaymna maruz kalan iigiincii taraftan elde edilen bilgilere veya
hizmetlere erigimin kaybini igerebilir veya miivekkile, miisterive veya diger gizli bilgilere
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yetkisiz erisime veya bunlarin ifsa edilmesine yol agabilir ki bu da GSI'nin belirli ticari
faaliyetlerinin kesintiye ugramasina sebebiyet verebilir,

GS1 tarafindan sistemlerinin ve bilgilerinin blitiinliglinlin saglanmasina ybnelik olarak
caligmalarin yapilmasina karsin, kuilanilan tekniklerin giderek sofistike hale gelmesi de dahil
olmak lizere, sik¢a degismesi ve genellikle baslatilincaya degin fark edilmemesi sebebiyle, tiim
siber tchditlere karsi GSI tarafindan etkili dnleyici tedbirler ngoriilemeyebilir, tespit
edilemeyebilir veya uygulanamayabilir. Siber saldirilar, yabanci hiikiimetler ile baglantili olan
veya yabanct hitkiimetier tarafindan desteklenen {igiincii taraflar ile organize sug veya terdr
orgiitlerine dahil olan ig¢lincl taraftar da dahil olmak {izere, c¢esitli kaynaklardan
kaynaklanabilir. Ayni zamanda {igiincii taraflarca, hassas biigilerin ifsa edilmesi veya GSI’nin
verilerine veya misterilerinin verilerine erisim saglanmasi i¢in GSI'min ofisine kisilerin
yerlestirilmesine veya galisanlarin, miisterilerin veya GSI'nin sistemlerini diger kullanicilarinin
bu amacla tesvik edilmesine yonelik girisimlerde bulunulabilir ve bu tiir risklerin tespit edilmesi
veya Onlenmesi zor olabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerin ileriye etkili bir sekilde alinmasma ve kosullar
gerektirdikge bu tedbirlerde degisiklik yapiimasina ybnelik ¢aligmalarda bulunulmasina kargin,
GSI'min bilgisayar sistemleri, yazilimlari ve aglari, yetkisiz erisime, kotiye kullanima,
bilgisayar viriislerine veya diger zararli kodlara, GSI'nin saglayicilarina yonelik siber
saldirilara ve giivenlik etkisine sahip olabilecek difer olaylara karsi hassas olabilir. GSI’nin
hizmet saglayicilarina yonelik siber-saldiri riskleri, hizmet saglayicilarin yazilimlarini ve bilgi
teknolojilerini etkileyen tedarik zinciri saldirilarinin son yillarda daha sik ve daha ciddi olmasi
sebebiyle artmaktadir. GSI’'nin sistemlerinin karmasiklifina ve birbirine baglantili olmasina
bagh olarak koruyucu tedbirlerin iyilestirilmesi stireci baslt basina sistem kesintileri ve
glivenlik sorunlar riski olusturmaktadir. {laveten, verilerini boliimlere ayirmak icin GSI
tarafindan uygulanan koruyucu tedbirler, GSI'nin siber tehditlere ve sistemteri dahilindeki
sorunlara yonelik goriiniirliigiinii azaltabilir ve bu sorunlara tepki verme Kkabiliyetine olumsuz
yonde etki edebilir,

Bu olaylardan herhangi birinin veya daha fazlasinin ortaya ¢ikmas: halinde, bu
potansivel olarak GSI'y1 veva GSI’nin misterilerinin, karsi taraflarinin veya iigiincii taraflarin
GSI'nin bilgisayar sistemleri ve aglar vasitasiyla islenen, sakianan veya iletilen gizli ve diger
bilgilerini tehlikeye atabilir veya GSI’'nin faaliyetlerinde veya GSI’nin miisterilerinin, kargi
taraflarinin veya figlincii taraflarin faaliyetlerinde, GSI ile islem yapma kabiliyetlerine etki
edebilecek tlirden kesintilere veya anizalara sebebiyet verebilir veya yasal veya mevzuat
kaynakli islemlere, &nemli kayiplara veya itibanin zarar grmesine yol agabilir, Buna ilaveten,
bdyle bir olay, geregi gibi tespit edilmesi veya yetkili makama havale edilmesi dncesinde
uzunca bir siire devam edebilir ve tespit edilmesi veya yetkili makama havale edilmesi
sonrasinda, gizliligi ifsa edilen bilgi boyutu, miktar ve tiirli hakkinda tam ve giivenilir bilgi
edinilmesi GS1 i¢in kayda deger zaman alabilir. Herhangi bir sorusturmanin seyri sirasinda, sdz
konusu olayin tam etkisi ve nasil giderilebilecegi GSI tarafindan bilinmeyebilir ve ah%
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tedbirler, kararlar veya yapilan hatalar séz konusu olayin GSI'nin ticari faaliyeti, faaliyet
sonuglart ve itibar1 iizerindeki olumsuz etkilerini daha da arttirabilir. Ayrica, yonetmelikler,
tnemli siber gilivenlik olaylart hakkinda. kamuyu aydinlatma agiklamas: esnasinda
¢hziimlenmemis veya tam olarak sorusturulmamis olanlar da dahil olmak iizere, GSG
tarafindan kamuyu aydinlatma agiklamas: yapilmasini gerektirmektedir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisiklik yapilmasi ve zafiyetlerin veya difer
risklerin sorusturulmasi ve giderilmesi igin stireklilik esasina dayal olarak Gnemli Slgide
kaynak harcanmig ve harcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirler etkisiz
olabilir ve GSI, yasal veya mevzuat kaynakli iglemlerin yani sira, sigortalanmamis veya
yaptirilan sigortalarda tiimiiyle teminat kapsamina alinmayan finansal kayiplara maruz
kalabilir. Dilizenleyici kurumlar siber giivenlik olaylarina giderek daha fazla odaklanmaktadir.

Miisterilerin gizliliginin ifsa edilmesi sebebiyle, herhangi bir ilgisiz sirketteki herhangi
bir veri glivenligi ihlali sonucu da dahil olmak tizere, GSI’nin gizli bilgileri de risk altinda
olabilir. Yetkisiz hesap hareketi sebebiyle olusan kayiplar GSI’min itibarina zarar verebilir ve
isletmesi, finansal durumu ve faaliyet sonuglari iizerinde olumsuz etkilere sahip olabilir.

Mobil ve bulut teknolojilerin artan kullanimi ve ayrica hibrit galisma yéntemleri, bu ve
diger operasyonel riskleri arttirir. Bu teknolojilerin birtakim yonleri 6ngériilemez, GSI'nin
kontroli disindadir ve mobil teknoloji ve bulut hizmet saglayicilari tarafindan kendi
sistemlerinin yeterli diizeyde korunmamasi ve siber saldirilarin Snlenememesi GSI'nin
faaliyetlerini kesintive ugratabilir, gizli bilgiler ile diger bilgilerin kotiiye kullanilmasina,
suistimaline veya kaybina yol acabilir, Buna ilaveten. bilhassa kuantum hesaplama gibi yeni
hesaplama teknolojilerinin, mevcut hesaplama hizi ve glictinil yiiksek oranda arttirdigi hallerde
olmak iizere, sifreleme ve diger koruyucu tedbirlerin, karmagikhiklarina ragmen, bertaraf
edilebilme riski s6z konusudur.

GSI tarafindan kisisel, gizli ve Ozel bilgiler e-posta ve diZer elektronik yollarla rutin
olarak iletilmekte ve ahnmaktadir. GSI tarafindan giivenli iletim kabiliyetlerinin gelistirilmesi
ve siber saldinlara kargi koruma saglanmas igin miigteriler, saglayicilar, hizmet saglayicilan,
Kargi taraflar ve diger li¢lincii taraflar ile gériismeler ve calismalar yapilmistir, Ancak GSI, tiim
miisterileri, saglayicilari, hizmet saglayicilar, kars: taraflar ve diger tigiincii taraflar nezdinde
glivenli kabiliyetlere sahip degildir ve bunlarin tiimii i¢in giivenli kabiliyetleri uygulamaya
alamayabilir ve stz konusu iglincii taraflarin bilgilerin gizliliginin korunmasi igin
uygulanmakta olan uygun kontrollere sahip olmalarini saglayamayabilir. Herhangi bir
miisteriye, saglayiciya, hizmet saglayicisina, karsi tarafa veya diger iiglincii tarafa génderilen
veya herhangi bir mitsteriden, saglayicidan, hizmet saglayicisindan, kargi taraftan veya diger
ficiincii taraftan alinan kisisel, gizli veya tzel bilgilerin ele gecirilmesi, suiistimali veya ktii
kullanimi hukuki sorumluluga, mevzuat kaynakli isleme ve itibarin zarar gérmesine yol
agabilir.
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GSI'nin  bilgisayar sistemleri, aglar1 ve bilgileri ile miisterilerinin bilgilerinin
korunmasindaki bir aksaklik, GSI'nin ticari faaliyet yliriitme kabiliyetini zayiflatabilir, gizli
bilgilerin agi1ga ¢ikmasina, calinmasina veya yok olmasina sebep olabilir, itibarini zedeleyebilir
ve kayiplara yol agabilir.

4.2.1.5.GSI, efektif olmayan risk yonetimi siirecleri ve stratejileri sebebiyle zararlara
maruz kalmistir ve gelecekte de kalabilir.

GSI, risk tutarlaring, birbirinden ayr1 ancak tamamlayict nitelikteki ¢esitli finansal,
krediye iliskin. operasyonel, mevzuata uyum ve yasal sistemlerini, i¢ kontrolleri, yGnetim
gozden gecirme siireclerini ve diger mekanizmalan igeren bir risk ve kontrol cercevesi
vasitasiyla izlemeyi amaglamaktadir. GSI’'min risk yOnetimi slireci, piyasa yapicilif
pozisyonlarindan ve aracilik yiiklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabiliyetini, olasi zararlara
maruz kalma riski ile dengelemeyi amaglamaktadir. GS1 tarafindan genis ve cesitlendirilmis bir
risk izleme ve risk hafifitetme teknikleri seti kullamilmakla birlikte, bu teknikler ve bu
tekniklerin uygulanmasina iliskin kanilar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya séz konusu
sonuglarin inceliklerini ve zamanlamasini Sngdremezler. Dolayisiyla, faaliyetlerinin seyri
sirasinda GSI kayiplara maruz kalmistir ve gelecekte kayiplara maruz kalabilecektir.
Gegtigimiz yillarda piyasa kosullars benzeri goriillmemis hareketler yasamis olup; bu durum,
risklerin ydnetilmesi i¢in gegmis verilerin kultaniimasinda yasanan zorluklart vurgulamaktadir.

GSI tarafindan risk tutarlarini deferlendirmek ve kontrol etmek igin kullanilan
modeller, gesitli varlik smiflarinin fiyatlar: veya diger piyvasa gostergeleri arasindaki korelasyon
seviyelerine veyva bunlarin yokluguna vonelik varsaymmlar1 yansitmaktadir. Piyasa stresinin
veva diger ongoriilmeyen durumlarin stz konusu oldugu dénemlerde, daha ©nceden
korelasyonsuz olan gostergeler korelasyonlu hale gelebilecek veya tam tersine, korelasyonlu
gostergeler farkli yonlerde hareket edebilecektir, Bu tiir piyasa hareketleri, zaman zaman
GSI'min riskten korunma stratejilerinin  etkinligini  simrlandirmis ve belirgin  kayiplar
yasamasina sebebivet vermistir ve gelecekte de bu sonuglan dogurabilecektir. GSI tarafindan
kullanilan varsayimlara veya algoritmalara sahip risk veya islem modellerinin benzerlerinin
diger pivasa katilimeiars tarafindan kullanilmasi durumunda, korelasyondaki degisikliklerin
etkisi daha belirgin olmustur ve gelecekte de daha belirgin olabilecektir. Bu durumda ve diger
durumlarda, varhk degerlerinin belirgin 6lglide diistiigii veya belirli varlikiar igin piyasanin
mevcut olmadigi haller de dahil olmak iizere, diger piyasa katitlimcilarmin faaliyetine veya
vaygin pivasa ayrilmalarina baglt olarak GSI'nin risk pozisyonlarinin azaltiimas: zor
olabilecektir.

Ilaveten, risk ydnetimi ve diger say1a1z kritik faaliyetler ile baglantili olarak modellerin
kuilanilmast, kotii tasarim, etkisiz testler, uygun olmayan veya hatal girdiler sebebiyle veya bu
modellerdeki veya bu modellerin girdilerinde izinsiz veya kétil niyetli degigiklikler meydana
gelmesi sonucunu doguran izinsiz erisimler sebebiyle, bu modellegin etkin olmamasi riskini
tasimaktadir.
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Yiritmus oldugu piyasa yapicihii veya olusturma faaliyetleri kapsaminda pozisyonlara
sahip oldugu hallerde, verlesik likit islem piyasasina sahip olmayan, satisa veya riskten
korunmaya yonelik olarak baska sekilde kisitlamalara tabi olan, dzel sermaye veya 6zel kredi
yatirimlart da dahil, yatirim faalivetleri vasitasiyla dogrudan yatirimiar yaptigi hallerde, GSI,
pozisyonlarini azaltamayabilecek ve dolayisiyla bu pozisyonlar ile iligkili olan riskini
azaltamayabilecektir.

Ihtiyath risk yonetiminin yami sira mevzuat kaynakli kisitlamalar, GSI tarafindan is
firsatlarim1 sinirlandirabilecek ve GSI'min fonlama veya riskten korunma faaliyetlerinin
maliyetini arttirabilecek olan kargi taraflara, cografi bilgelere veya piyasalara kars: olan risk
tutarinin sinirlandirilmasina sebebiyet verebilecektir.

Dolayisiyla, GSI’nin risk yonetimi gercevesinin yetersizligi veya eksikligi sonucunda,
GSI tarafindan faaliyetlerinin seyri sirasinda kayiplara maruz kalinabilecek ve GSI'nin mali
durumu veya faaliyet sonuglan maddi bakimdan ve olumsuz olarak tesir gérebilecektir.

4.2.1.6.GSI, miisteri ticari faaliyetleri, ¢esitli hizmetler ve sermaye ile ilgili olarak GSG
veya difer GSG bagh ortakliklarina baghdur.

GSI, GS8G’nin yiizde yiiz bagh ortakhgidir. Yiizde yiiz bagh bir ortaklik olarak, GSI,
GSG ve genel olarak diger Grup istiraklerinin ticari iliskilerine bagl olup; bunlar g¢esitli
hizmetlerin temin edilmesini, GSP’nin nihai ana sirketi GSG’nin sermaye ve likiditesini,
GSG'nin yitzde yiiz bagh ortakhg ve dogrudan bagl ortaklig1 olan ve Grup istiraklerinin tercih
edilen karar stratejilerini ylirliten Goldman Sachs Funding LLC’nin likiditesini icermektedir.
GSI, diger Grup istiraklerine olan baglilig1 azaltmak adina adim atmistir®, ancak GSI hala daha
biiyiik bir kurulusun faaliyet gbsteren bir bagh ortaklii konumunda olup, bu nedenle
organizasyon/kurulus i¢erisindeki baghlik iliskisi devam etmektedir. GSI'nin ticari faaliyetleri,
dnemli dlclide GSG'ye ve diger Grup istiraklerine dayandigindan, bu kuruluslan etkileyebilecek
risklerin de GSI iizerinde Snemli bir etkisi olabilir.

GSI'min titrev islemlerinin karsi taraflar genellikle GSI'nin istirakleri ve s6z konusu
istiraklerin miisterilerinden olusmaktadir. Ote yandan GSI, ¢esitli destek hizmetleri dahil ve
bunlarla sinirlt olmamak {izere ticari faaliyetlerin ylriitiilmesi, iliski yOnetimi, takas ve
mutabakat, risk yonetimi ve diger teknik, operasyonel ve idari hizmetlerde Grup istiraklerine
baglhidir'®. isbu hizmetler GSP’ya sirket ici hizmet sdzlesmesi uyarinca sunulmakta olup isbu

° Konuya iligkin detayh bilgi icin https:/www.goldmansachs.com/investor-relations/creditor-

information/2025-global-resolution-plan.pdf adresinde yer alan GSG i¢in diizenlenmis 2025 Tasfiye
Plan1’m inceleyiniz.
0 Konuya iliskin detayh  bilgi i¢cin  hitps://www.goldmansachs.com/ipvestor-relations/creditor- ___

information/2025-global-resolution-plan.pdf adresinde yer alan GSG i¢in ¢iizenlenmis 2025 Tasfife \\)

Plani’ni inceleyiniz.
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stzlesme genellikle stzlesmenin esasli thlali dahil olmak Gizere belirli istisnalara tabi olarak
GSG ve bagh ortakliklarin miisterek iradesi ile feshedilebilir.

Yukanda belirtilenlerin bir sonucu olarak, GSI’nin diger Grup istirakleri ile iliskisinin
GSG’nin zaman zaman alabilecegi olasi stratejik kararlar veya GSG’nin performasinda
meydana gelecek esasli bir olumsuz degisiklik dahil olmak iizere herhangi bir nedenle
yonetilemedigi halde, GSI'min net kan diisebilir, ticari faaliyetlerini yonetme ve finansman
saglama maliyeti artabilir ve GSI'nin ticari faaliyetleri, finansal durumu ve karliligi esash ve
olumsuz olarak etkilenebilir,

Ote yandan GSI, sailanan finansmanin belirli bir béliimiinii dolayli olarak teminatsiz
finansman seklinde GSG’den ve Goldman Sachs Funding LLC’den ve teminata baglanmis
finansmanlari ise diger Grup istiraklcrinden elde etmektedir. Isbu tiir bir finansmanin GSI igin
mevcut olmamasi durumunda, bliyviimesi kisitlanabilir ve/veya finansman saglama maliyeti
artabilir.

4.2.2. Rekabet riskleri

4.2.2.1.GS’mn faaliyet sonucglari, miisteri tabanminin bilegsiminden olumsuz etkilenmigtir
ve gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

GSI’min miisteri tabani, GSI'min baslica rakiplerinin miisteri tabani ile ayni degildir.
GSI'min isletmeleri, belirli sektorlerde veya piyasalarda rakiplerinden bazilarinin veya
rakiplerinin timiiniin sahip oldugundan daha yiiksek veva diisitk miisteri yiizdesine sahip
olabilir. Bu sebeple, gegmiste belirli sektdrlere veya piyasalara etki eden olumsuz sektorel
gelismeler veya piyasa kosullan ortaya ¢ikmistir ve GSI'nin isletmelerinin bu tiir sektorlerde
veya pivasalarda daha yiiksek miisteri yogunlasmasina sahip olmast halinde herhangi bir
rakibin benzer isletmelerine gore beklenenden daha diisiik performans gdsteren GSI
isletmelerinde gelecekte bu tiir gelismeler s6z konusu olabilir. Oregin, GSI'nin piyasa
yapieiligi faaliyeti, bazi rakiplerine gére aktif olarak ydnetilen varhiklara sahip daha yitksek bir
miigteri ylizdesine sahiptir ve bu miisteriler ge¢miste diisiik volatiliteden orantisiz bir sekilde
etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir.

Bu doZrultuda, gegmiste ayn1 zamanda, GSI'nin daha diisiik miisteri yogunlagmasina
sahip oldugu sektdrdeki veya piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gosterdigi sektorleri
veya piyasalan kapsayan olumlu gelismeler veya tamamen olumsuz oimayan gelismeler ortaya
cikmistir ve gelecekte, sdz konusu sektdrde veya piyasada daha yiiksek miisteri yogunlasmasina
sahip olan herhangi bir rakibin benzer isletmesine goére beklenenden daha diisiik performans
gosteren GS1 isletmesinde bu tir gelismeler séz konusu olabilir. Ornegin, GSI, piyasa yapicilign
faaliyetlerinde emsallerinden bir kismina gore daha kiigik kurumsal miisteri tabanina sahiptir
ve dolayisiyla, kurumsal miisterilerle artan faaliyetten GSI'nin rakipleri tarafindan daha fazla
avantaj saglanabilir. Benzer sekilde, tarihsel olarak GSI, bireysq] yatimmcilarin hisse
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islemlerine aracilik islemlerine diger finansal kuruluglar kadar girmemistir, bu durum gegmiste
hisse islemlerine iliskin piyasa payini olumsuz etkilemis ve gelecekte de etkileyebilecektir.

4.2.2.2.Finansal hizmetler sektorii yiiksek derecede rekabetgidir.

Finansal hizmetler sektorii ve GSI'nin tiim isleri yogun bir rekabet i¢indedir ve GSI bu
rekabetin devam etmesini beklemektedir. GSI, islemlerin gerceklestirilmesi, liriin ve hizmetleri,
inovasyon, itibar, kredibilite ve fiyat dahil olmak iizere bir dizi faktdre dayanarak rekabet
etmektedir. Finansal hizmetler sektériindeki sirketler arasinda énemli 6l¢iide konsolidasyon ve
yakinlagsma olmustur. Bu durum, menkul kiymetler ve diger finansal hizmetler piyasalarinin
kiiresellesmesini hizlandirmistir. Sonug olarak GSI, uluslararasi operasyonlarint desteklemek
ve bliyik kiiresel islemleri gerceklestirmek icin sermaye taahhiit etmek zorunda kalmistir. GSI1
yeni is alanlarina ve yeni cografi bolgelere yayildikea, ilgili pivasadaki miisteriler, diizenleyici
kurumlar ve sektor katilimcilan ile daha oturmus iliskilere ve daha fazla deneyime sahip olan
rakipler ile karsilasacaktir ve bu da GSPnin genigleme kabiliyetine olumsuz ydnde etki
edebilecektir.

Hiikiimetler ve duzenleyici kurumlar tarafindan, finansal kuruluslar tarafindan
yiiriitiilmesine izin verilen faaliyetlerin tiiriine yonelik kisitlamalara iliskin diizenleme teklifleri
de dahil olmak iizere, GSI’nin ticari faaliyetlerinden bazilanni belirli veya tiim yarg: yetki
bilgelerinde maliyet agisindan etkin bir sekilde yiiriitme veya buralarda faaliyette bulunabilme
kabiliyetine etki etmis olan veva etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler
koyulmus, {cretlendirme kisitlamalar1 kabul edilmis veya ¢esitli diizenleme teklifleri
getirilmistir. Bir¢ofu GSI’nin tiim rakipleri i¢in gegerli olmayan bu veya diger benzer kurallar,
GSI'nin etkin bir sekilde rekabet etme kabiliyetine etki edebilecektir.

GSI’mn ticari faalivetlerindeki fiyatlama ve diger rekabet baskilary, bilhassa birtakim
rakipler tarafindan fivatlar diisiiriilerek pazar paymn arttirilmasinin amaglandifi hallerde
olmak iizere, artmaya devam etmistir. Ornegin, yatirim bankacilig) ve diger faaliyetler ile
baglantih olarak, GSI tarafindan yasanan rekabet baskisina cevaben, GSI tarafindan alinan
risklerin bazi durumlarda tam karsihfini vermeyecek sevivelerde kredi kullandirilmis ve
fiyatlandirlmustir.

Finansal hizmetler sektorii yiiksck diizeyde i¢ iliskiye sahip olup, bu durum islem
hacminin Snemli bir béliimiintin sektdriin simirli sayidaki katilimeis: arasinda gergeklesmesi
sonucunu dogurmaktadir. Birgok islem diger finansal kuruluslar ile sendikasyona'' tabi
tutulmustur ve finansal kuruluglar islemlerde genellikle karsi taraflara sahiptir. Bu da diger
piyasa katihmeilar ve diizenleyici kurumlar tarafindan, tekelcilik karsiti kanunlarin ihlal
edildigine dair iddialar dahil olmak iizere, stz konusu kuruluslarca piyasalarin veya piyasa

1 Sendikasyon, dzellikle biiyiik dlcekli krediler ve borclanma aracglan gibi finansal islemlerin, tek bir
kurumun riskini azaltmak (risk paylasimi) ve islem kapasitesini artirmak amaciyla birden fazla finans
kurulugu tarafindan ortaklasa gerceklestirilmesini ifade eder.

Goldman Sachs International

48




fiyatlarimin manipiile edilmesi amaciyla gizli anlasmalarin yapiimis oldugunun iddia edilmesine
yol agnustir. GSI, bu tiir faaliyetlerin saptanmasina ve dnlenmesine ydnelik olarak tasarlanan
kapsamli prosediirlere ve kontrollere sahip olmakla birlikte bunlar etkili olmayabilir. Bilhassa
diizenleyici kurumlar tarafindan olmak iizere bu tiir faaliyetlere yonelik olarak 8ne siiriilen
iddialar, itibara yonelik olumsuz etkiye sahip olabilmekte ve GSI’y1 biiyiik cezalara, 5demelere
ve zararin {i¢ kati tazminat odeme yiikiimliiligiine tabi tutma kararlan da dahil olmak {izere,
potansiyel olarak kayda deger para cezalarina tabi kilabilmektedir.

4.2.2.3.Elektronik alim satim islemlerinin artmasi; ahm satim teknolojileri, dagitik defter
teknolojileri (6rnegin; kripto para birimleri), yapay zeka teknolojileri gibi yeni
iiriin ve teknolojilerin piyasaya siiriilmesi rekabeti artirmstir.

Teknoloji, GSI'min isi ve sektdrii icin temel bir unsurdur. Elektronik ticaretin bilylimesi
ve yeni teknolojilerin devreye girmesi GSI'nin is ve isleyisini degistirmekte ve GSl'v1 veni
zorluklarla kars1 karstya birakmaktadir. Menkul kiymetler, vadeli islemler ve opsiyon islemleri,
hem GSI'nin kendi sistemlerinde hem de diger alternatif ticaret sistemleri aracihigiyla giderck
daha fazla elektronik olarak gergeklesmektedir ve alternatif'ticaret sistemlerine yénelik egilimin
devam edecegi goriilmektedir. S6z konusu alternatif alim satim sistemlerinden bazilar 6zellikle
GSI'mn borsaya dayali piyasa yapicilik faalivetleri ile ilgili olarak GSI ile rekabet halindedir.
GSI s6z konusu faaliyet ve diger alanlarda rekabet baskisi yasamaya devam edebilir. Buna ek
olarak, GSI miigterilerinin diistik maliyetli elektronik alim satim sistemlerini ve alim satim
pivasalarina dogrudan elektronik erisimi giderek daha fazla kullanmasi, komisyonlarda ve
makaslarda azalmaya neden olmustur ve olmaya devam edebilir. GSI'nin miisterileri dogrudan
piyasalarda islem yapmak i¢in GSI'nin sistemlerini giderek daha fazla kullandik¢a, GSI'nin emir
yonlendirme ve gergeklestirme altyapisini kullanmalartnin bir sonucu olarak GSI yiikiimliliik
altina girebilir.

GSI, elektronik ticaret sistemlerinin gelistirilmesine énemli kaynaklar aywrmistir ve
ayirmaya devam etmeyi beklemektedir, ancak bu sistemler tarafindan elde edilen gelirlerin,
ozellikle elektronik islemlerden kaynaklanan genellikle daha dusiik komisyonlar géz tniline
alindifinda, yeterli bir getiri saglayacagina dair bir giivence yoktur.

Buna ek olarak, dijital varlhklar ve blok zinciri gibi dagitik defterler ve yapay zeka
teknolojileri dahil olmak iizere yeni teknolojilerin ortaya ¢ikmasi, benimsenmesi ve evrilmesi,
GSI'nin meveut firlin ve hizmetlerini uyarlamak i¢in kaynak yatirimi yapmasint gerektirmistir.
GSI, dnemli olabilecek bu tiir yatirimlar yapmaya devam etmeyi beklemektedir. Bu tiir yeni
teknolojilerin benimsenmesi ve gelistirilmesi, GSI'nin uyum ve diizenleme maliyetlerini de
artirabilir. Ayrica, dagitik defierlere dayalr olanlar gibi aracilik gerektirmeyen teknolojiler de
ddeme islemlerini ve diger finansal hizmetleri 8nemli Slgiide sekteye ugratabilir. GSI'min dijital
varhklar ve dagitik defier teknolojileri iceren {iriin ve platformlara katilimina iliskin diizenleyici
sintrlamalar, GSI'min rakipleri i¢in farkli sekillerde uygulanabilir veya hi¢ uygulanmayabilir.
GSI, dagiuk defterler veya yapay zeka teknolojileri iizerine kurulu dlanlar gibi yeni iiriin ve
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teknolojileri gelistirmeyi veya entegre etmeyi, hatta bunlart GSI'nin mevcut iiriin ve
hizmetlerine entegre etmeyi, miisteri tercihlerindeki degisikliklere uyum saglamayi veya
GSI'nin  {iriin  ve hizmetlerinin  pazarda kabul g&rmesini saglamayr zamaninda
gergeklestiremeyebilir veya bunlan gergeklestirmede bagarihi olamayabilir. Ornegin, GSI'nin
rakipleri, yapay zeka teknolojilerini gelistirme veya entegre etme islemini daha uygun bir
zamanda veya daha bagarih bir sekilde gergeklestirmis olabilir. Bu durum, GSI'nin rakiplerinin
verimliliklerini arttirmis, malivetlerini diigiirmis ve bu rakipler tarafindan miisterilere daha iyi
sartlarda {irlin ve hizmet sunulmasim saglamis olabilir. Séz konusu durumlar, GSI'min
miisterileri gekme veva elde tutma becerisini etkileyebilir, GSI'nin pazar pay1 kaybetmesine
veya hizmet kesintilerine neden olabilir; ve bunun sonucunda GSI'nin gelirlerini azaltabilir veya
bunlar GSI'y1 baska bir sekilde olumsuz etkileyebilir.

4.2.2.4.Kalifiye calisanlarin istihdam edilememesi ve elde tutulamamasi halinde GSI’nin
ticari faaliyetleri olumsuz yonde etkilenecektir.

GSI'nin performansi bilyiik dl¢ilde, yitksek diizeyde kabiliyetli kisilerin yeteneklerine
ve ¢aligmalarina baghidir; dolayisiyla, GSI'nin siireklilik gergevesinde ticari faaliyetlerinde
etkili bir sekilde rekabet edebilme, ticari faalivetlerini etkin bir sekilde yonetebilme ve yeni
ticari faaliyetlere ve cografi bdlgelere yayilma kabiliyeti, yetenekli isgiictinii elde etme ve elde
tutma kabiliyetine baglidir. Ucretlendirme ve yan haklarin seviyesi ve yapisi, ¢alisanlarin adil
bir sekilde ise alinmasina, egitilmesine ve terfi ettirilmesine y&nelik kiiltiire sahip olan basarili
bir isletme olarak itibar ve go¢ politikalari da dahil olmak iizere hiikiimet politikalari, GSI’nin
bu tiir calisanlar cezbetme ve elde tutma kabiliyetine etki eden faktorlerdir. GSI tarafindan
calisanlara verilen {icretlerin dnemli bir kisminin, Szsermaye yatirimlart ile ilgili vadeli
tesvikler seklinde olan yil sonu ihtiyari ticretlendirme seklinde Sdenmekte olmasina bagh
olarak, Grup istiraklerinin karlihgindaki veya gelecekteki karhlifina yonelik genel
goriinimdeki dusislerin yani sira, icretlendirme seviyelerine ve sartlarma iliskin mevzuat
kaynakli sinirlamalar, GSFnin viiksek diizeyde kalifive calhisanlari ise alma ve elde tutma
kabiliyetine olumsuz ydnde etki edebilmektedir.

Kalifive ¢aliganlara y8nelik finansal hizmetler sektériinden. ve teknoloji sektorii de
dahil olmak iizere, finansal hizmetler sektérli digindaki faaliyetlerden kaynaklanan rekabet
genellikle yogun olmustur. GSI tarafindan yeni mevzuat kaynakli gerekliliklere ve GSI'nm
teknoloji inisiyatiflerine ydnelik taleplerin ele alinmasi icin ¢alisanlarin ise alinmasinda ve elde
tutulmasinda artan rekabet yasanmistir, GSI’nin kalifiye calisanlara yonelik olarak bolgede
belirgin &lciide daha fazla varliga veya daha kapsaml deneyime sahip olan kuruluslarla rekabet
ettigi gelismekte olan ve biiyliyen piyasalarda da durum bdyledir.

GSI'nin faalivetlerinin - oldugu  vyargr vyetki bolgelerindeki kanunlardaki veya

mevzuattaki, GSI'nin ¢alisanlarinin gelirine, {icret tutarima veya yapisina uygulanan vergiler ile
sirketin rakiplerinin ticretlendirme uygulamalarim agiklamasini gerekiiren durumiar GSI'nin bu
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varg1 yetki bélgelerinde kalifiye calisanlar ise alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz y&nde
etki edebilir.

GST'nin Gicretlendirme uygulamalan, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRA'nin
ve FCA'min standartlarma tabidir. Biiyiik 6lgekl bir finansal kurulus olarak, GSI; PRA, FCA
ve diinya genelindeki diger diizenleyici kurumlar tarafindan yiiriitiilen, (yetenek igin GSI ile
rekabet halinde olan sirketleri etkileyebilecek veya etkilemeyecek olan) icretlendirme
uygulamalarina yénelik smirlamalara tabidir. Bu sinirlamalar, GSI tarafindan iicretlendirme
uygulamalarim sekillendirmis olup, bazi hallerde GSI'nin vetenekli ¢alisanlan ikna etme ve
elde tutma kabiliyetini olumsuz ydnde etkilemistir. Bu husus &zellikle s6z konusu sinirtamalara
tabi olmayan sirketlerle ilgili olaylarda ortaya ¢ikmig olup, gelecekteki kanun veya yasal
dizenleme degisiklikleri de benzeri olumsuz etkiler dogurabilir.

4.2.3. Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari Cevre Riskleri

4.2.3.1.GSI'min ticari faaliyetleri, finansal durumu, likiditesi ve operasyon sonuclar:
salgin hastahklar, terorist saldirlar, olaganiistii hava claylar1 veya diger dogal
afetler de dahil olmak iizere dngirillemeyen veya felaket niteligindeki olaylar
sebebiyle olumsuz olarak etkilenmigtir veya gelecekte de olumsuz etkilenebilir,

Pandemiler veya diger yaygin saglik acil durumlan (veya bu tiir bir acil durum
olasihfima iliskin endiseler), terdrist saldirilar, savaslar, olaganiisti hava olaylari, giines
kaynakli olaylar veya diger dogal afetler dahil olmak iizere Gngériilemeyen veva felaket
niteligindeki olaylarin meydana gelmesi, GSI'nin isini, mali durumunu, likiditesini ve faaliyet
sonuglarin olumsuz y&nde etkileyebilir. Bu olaylar, ekonomik veya finansal piyasa aksakliklari
veya daha genel olarak zorlu ekonomik veya piyasa kosullar, GSI'nin veya karsi taraflarinin
kredi itibarinin bozulmasi, tiiketici duyarlihigi ve tiiketici borglanma, harcama ve tasarruf
kaliplarindaki degisiklikler, likidite stresi veya GSI'min islerini yonetme kabiliyetini bozan
operasyonel zorluklar (seyahat sinirlamalan ve GSI'nin ofislerindeki doluluk sinirlamalari gibi)
yoluyla bu tiir etkilere sahip olabilir.

4.2.3.2.1klim degisikligi GSG'nin islerini aksatabilir ve miisteri faaliyet diizeylerini ve
GSI'min miigterilerinin ve karg taraflarinin kredi itibarimi olumsuz etkileyebilir ve
GSI'min iklim degisikligiyle ilgili fiili veya algilanan eylem veya eylemsizlikleri
GSI'nin itibarina zarar verebilir.

Iklim degisikligi, GSI'nin veya GSG’nin bir veya daha fazla ana lokasyonunun
faaliyetlerini aksatan asiri hava olaylarima neden olabilir veya bu olaylarin etken faktorii
olabilir. Bu durum, GSI'nin miisterilerine hizmet verme ve onlarla etkilesim kurma kabiliyetini
olumsuz etkileyebilir, GSI'nin yatirimlarinin degerini olumsuz etkileyebilir ve sigorta
kullanilabilirligini azaltabilir veya maliyetini artirabilir. Iklim degisikligi ve karbona daha az
bagimli bir ekonomiye gecis, GSI'nin miisterilerinin ve karsi taraflarinin faaliyetleri veya mali
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durumlan tizerinde de olumsuz bir etkiye sahip olabilir; bu da sz konusu misterilerden ve
karg: taraflardan elde edilen gelirleri azaltabilir, bu miisterilerin ve kars: taraflarin risklerini
artirabilir. Buna ek olarak, iklim degisikligi ekonominin genelini de etkileyebilir.

GSI aym zamanda karbona daha az bagiml bir ekonomiye gegisle baglantili olarak
kamu diizenindeki, yasa ve ydnetmeliklerdeki veya piyasa ve kamuoyu alg: ve tercihlerindeki
degisikliklerden kaynaklanan risklere de maruz kalmaktadir. Bu degisiklikler GSI'nin
faaliyetlerini, faaliyet sonuglarini ve itibarin1 olumsuz etkileyebilir. Eger GSI'nin iklim
degisikligine tepkisi elestiriye maruz kalirsa, GSI'nin faaliyetleri, itibari ve galisanlar: ise alma
ve elde tutma ¢abalari zarar g&rebilir.

iklim degisikligiyle ilgili yeni kanunlar, diizenlemeler veya kilavuzlarin yani sira
hitkkiimet  yetkililerinin, diizenleyici kurumiarin, ¢alisanlarin ve diger paydaslarin iklim
degisikligine iliskin bakis agilar, GSI'nin belirli faaliyetlerde bulunup bulunmayacagimi veya
hangi sartlar ve kosullarla faaliyet gosterecegini veya belirli iriinleri sunup sunamayacagint
etkileyebilir. Bankacilik diizenleyici ve denetleyici otoriteleri, hissedarlar ve diger paydaslar,
finans kurumlarinin iklim degisikligiyle ilgili, hem dogrudan hem de miisteriyle ilgili olarak,
risklerin ele alinmasina yardimci olmada énemli bir rol oynadigini giderek daha fazla
gormektedirler, bu durum, finansal kuruluslarin, iklim risklerinin aciklanmasi ve y&netimi ile
ilgili kredi verme, yatinim ve danismanlik faaliyetlerine iliskin artan gereksinim ve beklentilerle
sonuglanabilir,

2021 yilinda FCA, GSI igin Iklimle Baglantili Finansal Beyanlar Gérev Giicti (TCFD)
ile benzer kamuyu aydinlatma yiikiimliilikleri getirmistir, GSI ayrica Birlesik Krallik Sirketler
Yasas1 kapsaminda iklimle baglantili finansal beyan kosullarina tabidir. Gelecekte GSI igin
gecerli olacak veya olmasi 6nerilen ESG (Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yénetisim) ile ilgili
yasal cergevelerin etkisi GSI tarafindan degerlendirilmektedir. GSI ayrica ydnetisim, risk
yOnetimi, senaryo analizi ve kamuyu aydinlatma dahil olmak iizere iklimle ilgili finansal
risklerin ySnetiminde PRA’nin denetimine tabidir,

GSI'nin AR'de, Kurumsal Sirdiiriilebilirlik Gerekli Ozen Direktifi (*CSRD™) ve
Kurumsal Siirdiiriilebifirlik Durum Tespiti Direktifi (“CSDDD™) gibi dircktifler de dahil olmak
iizere strdiirtilebilirlikle ilgili yvasalara tabi olmas: beklenmektedir. S6z konusu yasalar, GSI
icin gecerli olan ESG kamuyu aydinlatma yikiimliiliiklerinin kapsamimi dnemli &lgiide
genisletecek, GSI'min tedarik zincirinin ilk basamaklarinda vyer alan is ortaklarinin
faaliyetlerinin insan haklan ve gevresel etkilerle ilgili olarak denetimini ve GSI'nin bir iklim
gecis plam yiiriirliige koymasini da gerektirecektir.

Bunlarm yani sira yeni veya sikilastirilmis yasalar, diizenlemeler ve beklentiler,
GSPnin faaliyette oldugu farkl yargi ¢evrelerinde GSI'y, farkli ve potansiyel olarak karmagik
gereklilik ve beklentilere maruz birakmis ve gelecekte de birakabilecektir. Bu durum gegmiste
diizenleme, uyumluluk veya dier maliyetlere veya daha yiksek sefmaye gereksinimleri
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neden olmus ve gelecekte de olabilecektir. Iklim degisikligiyle iliskili riskler ve hiikiimet
yetkililerinin, diizenleyici kurumlarin, ¢alisanlarin ve diger paydaslarin iklim degisikligine
iliskin bakig agilar1 hizla gelismeye devam ediyor; bu da iklim degisikligiyle ilgili risklerin ve
belirsizliklerin GSI {izerindeki nihai etkisini degerlendirmeyi zorlastirabilmektedir ama GSI
iklim degisikligine bagli risklerin zamanla artmasini beklemektedir.

4.2.3.3.GSI'mn igleri, mali durumu, likiditesi ve operasyonlarinin sonuclary, antasmazhk
ve ilgili yaptinmlar ve diger gelismeler nedeniyle Kkiiresel ekonomide meydana
gelen aksakhklardan olumsuz etkilenebilir.

Rusya ve Ukrayna arasindaki anlasmazlik global ekonomiyi olumsuz etkilemistir.
Diinyanin her bir yanindaki hiikiimetler, Rusya’nin isgalini, Rus petroliine fiyat sinirlamalari
da dahil olmak tizere belirli endistri sektdrlering ve Rus faaliyetlerine ve kisilere ekonomik
yaptirimlar ve ihracat kontrolleri uygulayarak yanitlamistir. Hitkiimetler tarafindan uygulanan
ekonomik yaptirimiara ve kisitlamalara uymak GSFnin maliyetlerini artirmis ve bunun disinda
GSI'nin faaliyetlerini olumsuz etkilemistir ve etkilemeye devam edebilir. Rusya, Rusya
disindaki yatinmcilara ve idilkelere karst kendi kisitlamalariyla karsilik vermis olup, Rus
olmayan isletmeleri hedef alan ek onlemler tnerdi. Savasin global ekonomi fizerindeki bazi
hususlardaki negatif etkileri nedeniyle global c¢apta isletmeler malzeme sikintist gekmis ve
ulasim, enetji ve hammadde maliyetleri artmistir.

Ayrica Orta Dogu’daki ihtilaflar da GSI'nin faaliyetlerini olumsuz etkilevebilir ve
piyasa belirsizligini arttirabilir. GSI'nin faaliyetleri lizerinde s6z konusu ihtilaflarin etkisi
belirsiz ve &ngdriilemezdir.

Rusya ve Ukrayna arasindaki anlasmazligin veya diger husumetlerin tirmanmasi veya
devam etmesi, diger seylerin yam sira, artmis bir siber saldiri riskine, menkul kiymet
islemlerinin basarisizhiginin siklifinin ve hacminin artmasina, tedarik zinciri aksakliklarina,
daha yiiksek enflasyona, daha dusiik tiketici talebine ve emtia, doviz ve difer finansal
piyasalarda artan oynakliZa neden olabilir.

Anlagmazligin, yaptirimlarin ve bunlarin sonucunda ortaya gikan pivasa aksakhiklarinm
kapsamini ve siiresini tahmin etmek imkansizdir ve bunun GSI'nin igleri tizerinde sonuglari
énemli olabilir.’? GSI'nin is yaptii herhangi bir bélgede uluslararas: siyasi istikrarsizlik ve
jeopolitik gerilimler devam eder veya artarsa, GSI'nin isi ve faaliyet sonuglar zarar gérebilir,

4.2.3.4.GSI olumsuz tanmirhktan negatif etkilenebilir.

Genel olarak finansal hizmetler sektdrii ve bilhassa GSI'nin igleri olumsuz tanmirhiga
maruz kalmigtir. GSI'nin itibari ve faaliyetleri, sosyal medyada veya diger internet forumlarinda

'2 Konuya iliskin detayll bilgi icin https://www.goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/financial-statements
adresinde yer alan finansal raporlarm “Rusya’mn Ukrayna’ya Saldirmasinin EtKisi” béliimiinii inceleyjni
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paylasilabilecek veya haber kuruluslari tarafindan yayinlanabilecek faaliyetleri, personeli,
kurumsal baglilik programlari ve diger girisimleriyle ilgili olumsuz tamitim veya bilgilerden,
bunlar hatali veya gercek digi olsa dahi, olumsuz ctkilenebilir. Bu tiir platformiarda yapilan
paylasimlar, GSI'nin miisterilerinin ve GSI'ye para, menkul kiymet veya diger varliklarini
bor¢lu olan diger taraflann risk pozisyonlarim da olumsuz etkileyebilir ve firmaya karsi
ylikiimliiliiklerini yerine getirmeme veya GSI'nin hizmetlerini kullanmalarindan elde edilen
gelirleri azaltma olasilifim artirabilir. Bilginin bu kanallar vasitasiyla, 6zellikle de sosyal
medya aracilifiyla yayilma hiz1 ve yayginhgi, olumsuz tanitimla ilgili riskleri biiyiitebilir.

4.2.3.5.GS’nin belirli ticari faaliyetleri ve fonlama ara¢lari GSI’min sundugu iiriinlerin
veya sagladif fonlarnn bagh oldugu referans oranlar, déviz kurlar, endeksler,
sepetler veya borsa yatinm fonlarindaki degisikliklerden olumsuz etkilenebilir.

GST'ye ait olan veya GSI tarafindan sunulan, yapilandirilmis tahviller, varantlar, swaplar
veya teminata dayali swaplar gibi tirlinlerin pek ¢ogu, vadesinde faiz 6demekie veya vadesinde
Odenecek anapara tutarim 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 ddenecek anapara tutarini belirlemektedir.
Dayanak unsurun olusumunun belirgin bir sekilde degismesi, séz konusu dayanak unsurun tabi
oldugu kurallara referansla veya baska bir sekilde soz konusu dayanak unsurun varlhiginm sona
ermesi (Srnegin, herhangi bir iilkenin Euro'dan gekilmesi veya para birimini baska bir para
birimine veya gostergeye baglamasi veya para birimini bagka bir para biriminden veya
gostergeden ayirmasi veya herhangi bir endeksin veya ETF sponsorunun herhangi bir endeksin
veya ETF'nin olusumunu maddi bakimindan degistirmesi veya bir sepetteki paylarin
kotasyondan ¢ikarilmasi veya bir endeks veya ETF ye dahil edilmesinin miimkiin olmamasi),
sz konusu dayanak unsurun artik kabul edilebilir piyasa géstergesi olarak taminmamasi veya
finansal araglar bir dayanaga baglamakla ilgili yasal ve ikincil diizenlemelerden kaynaklanan
kisitlamalar olmasi halinde, GSI olumsuz etkiler ile karsilasabilir.

Herhangi bir dayanak unsurdaki veya dayanak unsurlardaki bu tiir degisiklikler, GSI'nin
riskten korunma iglemlerinin etkisiz olmasina, bagka bir sekilde herhangi bir {iriine iligkin
kayiplara, GS8I'nun sahip oldugu veya GSl tarafindan ihrag edilmis olan menkul kiymetler i¢in
daha fazla 8deme yapilmasina veya daha az getiri alinmasina yol agabilir. Ilaveten, sz konusu
belirsizlik, uzun siireli ve masrafl: davalara neden clabilir.

4.2.3.6.GSI'nin faaliyetleri, finansal durumu, likidite ve operasyon sonu¢lari, ABD ile Cin
arasinda artan gerilimin global ekonomide neden oldugu aksamalardan oclumsuz
etkilenebilir.

ABD ile Cin arasinda devam eden veya artan gerilimler, ABD'nin uluslararast ticaret ve
yatinm politikalarinda, uluslararasi ticareti ve yatirimi aksatabilecek, piyasa faaliyet seviyeleri
de dahil olmak iizere ekonomik piyasalar: olumsuz ydnde etkileyebileegk ve GSI'nin gelirlerini
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olumsuz tesir edebilecek ek degisikliklerle sonuglanmistir ve sonuglanabilir. Devam eden veya
artan gerilimler ayn: zamanda ABD, Cin veya diger iilkelerin bagka eylemlerde bulunmasina
da yol agabilir; bunlar arasinda yaptinmlarin, giimriik vergilerinin veya doviz tedbirlerinin
uygulanmasi, Amerikan Hazine tahvillerinin biiylik dlgekli satisi veya sir Otesi ticarete,
yatirima, bilgi veya teknoloji transferine iligkin kisitlamalar dahil edilebilir.

(in ve Tayvan'i, ABD'yi veya diger iilkeleri ilgilendiren bir ihtilaf veya potansiyel bir
ihtilafa iliskin kaygilar, finansal piyasalari ve GSI'nin veya miisterilerinin islerini olumsuz
vénde etkileyebilir. Cin'i ilgilendiren bir ihtilafa veya olasi bir ihtilafa yanit olarak, ABD veya
diger iilkelerin ticari kisitlamalart belirli kuruluglara veya bireylere karsi mali ve ekonomik
yaptirimlar ve ihracat kontrolleri dahil olmak iizere, Cin'in ticari kisitlamalara yanit olarak
aldig1 dnlemler, GSI'nin veya miisterilerinin belirli iilkelerde veya belirli kars: taraflarla ig
vapma becerisini olumsuz yonde etkileyebilir, bolgesel ve kiiresel finansal piyasalarn ve
ekonomik kosullan olumsuz yonde tesir edebilir.

4,2.3.7.GSG’nin veni bilgelerde faaliyet gostermesi ve sirketin daha genis bir miisteri
grubu ve karg taraflarla islem yapmasi sebebiyle GSI, daha fazla riske maruz
kalmaktadir.

Yeni faalivet inisiyatiflerinin GSI tarafindan daha genis yelpazede miisteriler ve kars:
taraflar ile islem yapilmasina yol agmasina ve GSI'y1 yeni varhk siniflarina ve yeni piyasalara
maruz kilmasina bagh olarak GSI, artan riskler ile kars: karstyadir. GSI'nin GSI'y1, GSP’nm
geleneksel miisteri ve kargi taraf tabanina dahil ofmayan kisilerle ve kuruluglarla dogrudan veya
dolayli olarak temas haline gegmiste getirmistir ve gelecekte de getirebilecektir ve GSI'y1 yeni
varlik siniflars ile yeni piyasalara ve yeni entegrasyon zorluklarina maruz birakabilecektir.
Ornegin, GSI, genis bir yelpazeye yayilan, gelismekte olan ve biiyilyen piyasalar da dahil olmak
lizere. yeni bolgelerde is ve yatirim yapmaya devam etmekte ve GSI bu trendin devam etmesini
beklemektedir. Cesitli gelismekte olan ve biiyiiyen piyasa tilkeleri, para birimlerinde 6nemli
devaliiasyonlar, devlet borglarinda temerriitler veva temerriit tehdidi, sermaye ve déviz
kontrolleri ve ekonomilerinde diisiik veya negatif biiylime oranlari dahil olmak lizere ciddi
ekonomik ve finansal aksakliklar yasamistir. Bu kogullardan herhangi birinin olas: etkileri
arasinda GSI'nin igleri {izerinde olumsuz bir etki ve genel olarak finansal piyasalarda artan
volatilite yer almaktadir.

Yeni faaliyet inisivatifleri, GSI'y1, resmi mercilerle iglem yapilmasi, farkl miigteri, is
ortaklari, karsi taraf ve yatirime: tiirleriyle iglem yapilmasindan kaynaklanan itibar kaygilar,
bu faaliyetlerin mevzuat bakimindan daha ayrintili olarak incelenmesi ile iliskili olan riskler,
artan kredi ile ilgili riskler, piyasa riskleri, tlke riskleri ve operasyonel riskler, kazalardan veya
terdr eylemlerinden kaynaklanan riskler ve belirli varliklarin isletilme veya elde bulundurulma
veya GSI tarafindan bu miisteriler, is ortaklari, karsi taraflar ve yatinmecilarla etkilesimde
bulunma sekline iligkin itibar kaygilari da dahil olmak iizere yeni ve artan risklere maruz
birakmaktadir. Yeni iiriinleri veya bilhassa bu tiir tiriinterdeki isl infbirden fazla yarg: yetki
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bolgesini icerebildigi hallerde olmak {izere mevzuat bakimindan belirsizligin veya ilgili
diizenleyici kuruma veya yargi yetkisine bagl olarak farkh veya catisan diizenlemelerin séz
konusu oldugu piyasalar igeren faaliyetler ve islemler ile baglantil: olarak da yasal, mevzuata
iliskin ve itibar riskleri mevcut olabilecektir.

4.3. Ihraccmn risk yénetim politikasi hakkinda bilgi:

Risk Yonetimi
Riskler GSI’nin ticari faaliyetinin dogasinda vardir ve likidite riskini, piyasa riskini,
kredi riskini, operasyonel riski, siber giivenlik riskini, model riski, yasal riski, mevzuata uyum

riskini, uygulama riskini, mevzuat kaynakl riski ve itibar riskini igerir.

Genel Bakas ve Risk Yiénetiminin Yapisi

A) Genel Bakis

Etkin risk ybnetimi GSI'nin basanisi bakimindan kritiktir Bu dogrultuda, GSI GS
Grup’un, risk yénetimine yonelik kapsaml, entegre bir yaklagim kullanan, isletme risk
yonetimi gercevesini kullanmaktadir ve soz konusu risk yonetimi gergevesi, GSI’'min ticari
faaliyeti ile iligkili olan risklerin tanimlandigi, degerlendirildigi, izlendigi ve yOnetilidigi
kapsamli risk y&netimi siireglerine imkan verecek sekilde tasarlanmgtir.

GSI'nin risk ydnetimi yapisi ve ana risk y®netimi stirecleri, sirketin risk ydnetiminden
sorumlu yodneticisine bagli olan ve GSI’nin isletme riski ydnetimi ¢ergevesi tarafindan sirketin
yonetim kuruluna, GSI'nin risk komitelerine ve iist yBnetimine, gesitli risklerin GSI'nin risk
istah1 ile tutarli olarak yonetilmesine yonelik tutarli ve entegre bir yaklasimin sunulmasinin
saglanmasindan sorumlu olan isletme Riski Departmani tarafindan denetlenmekiedir.

GSI’nin yénetim kurulu ile birlikte, GSI genelindeki risk yonetimi killtiiriintin bagarist
icin GSI'nin iist y&netiminden temsilcilerin bulundugu kapsamh bir komite merkezi rol
iistienmektedir. GSI'mn risk yonetimi yapisi, GS Grup ile tutarli olarak yOnetim, sliregler ve
kisiler seklindeki {i¢ ana bilesen etrafinda olusturulmustur.

I Idare. Risk yonetiminin idaresi, GSI'nin y6netim kurulu ile baglamakta olup,
yonetim kurulu dogrudan veya GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi gibi
komiteleri vasitasiyla GSI'min risklerini y&netme yaklasimini isletme riski
y&netimi gergevesinde denetlemektedir.

GSI’'nin birinci savunma hatti, GSI’nin gelir iireten birimleri, Uyusmazlik
Coziimii, Kontrolorler, Miihendislik, Kurumsal Hazine ve diger belirli kurumsal
fonksiyonlardan olusur. Birinci savunma hattr, SPnin risk lreten
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faaliyetlerinin yani sira bu tiir riskleri azaltmak igin kontrollerin tasarlanmasi ve
yuritilmesinden sorumludur.

GSI'min - Risk ve Uyum fonksiyonlart ikinci savunma hatti  olarak
degerlendirilmektedir ve birinci savunma hatt: tarafindan alinan risklerin
bagimsiz olarak degerlendirilmesinin, gozetilmesinin ve sorgulanmasinin
saglanmasinin yani sira GS Grubu'nun, sirket capinda, ve GSI'mn risk
komitelerine liderlik etmekte ve katilmaktadir.

I¢ Denetim, {igiincii savunma hatti olarak degeriendirilmektedir ve GSI Y&netim
Kurulu Denetim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un genel midiiriine
baglidir. I¢ Denetim, biinyesinde, risk ynetimi uzmanhg: da dahil olmak iizere,
denetim alaninda ve sektdrde deneyime sahip olan profesyonelleri
bulundurmaktadir. I¢ Denetim, risk yénetimi ¢ergevesi dahilinde olanlar da dahil
olmak iizere, kilit dneme sahip olan kontrollerin etkinliginin bagimsiz olarak
degerlendirilmesinden ve dogrulanmasindan ve GSI Yonetim Kurulu Denetim
Komitesine, list yoOnetime ve¢ diizenleyici kurumlara zamaninda
raporlanmasindan sorumludur.

S6z konusu Uglii savunma hatti, birinci hatta risk alanlarin sorumlulugunu
yiikseltir ve ikinci hat tarafindan etkili bir sorguiamaya y&nelik bir ¢ergeve sunar
ve liglincil hat tarafindan bagimsiz inceleme yapilmasina yetki verir.

ii. Siiregler. GSI tarafindan (i) risk taumlamasi ve degerlendirmesi, (ii) risk istahu,
limit, sinir ve uyarilar, (iii) kontrol izlemesi ve test etme ve (iv) risk raporlama
slireglerini igeren, risk ydnetim g¢ergevesinin kritik bilesenlerini teskil eden
cesitli siiregler viiriitiilmektedir.

GSI, tiim ¢alsanlar tarafindan risk olaylarinin rapor edilmesini ve iist seviyeye
intikal ettirilmesini gerektiren politikalar ve prosediirler de dahil olmak tizere,
kapsamli bir veri toplama siirecine sahiptir. GSI’nin risk tamimlamasina ve
degerlendirmesine yonelik yaklagimi tim risk tirleri genelinde kapsamli,
dinamik olup GSI'nin degisen risk profilini ve is ortamimt yansitmak ve bunlara
uyum saglamak {izere ileri ydnlii olmakla birlikte, konu uzmanhgim
desteklemekte ve GSI'min cn kritik risklere dncelik vermesine imkén
vermektedir. GSI dnemli finansal ve finansal olmayan risklerinin, risk istahina
uygun olarak kabul edilebilir bir tolerans seviyesine kadar kontroller araciligtyla
azaltlmasini saflamak amaciyla periyodik olarak risk degerlendirmeleri
yapmaktadir, GSI'nin risk degerlendirmeleri, diger hususlarin yani sira, stres
testlerinin kullanimini ve sirketin bu tiir riskleri azaltmak i¢in tasarlanmis i¢
kontrol siireglerinin degerlendirilmesini icerir. GSI tarafindan aym zamanda
iklim degisikliginin de GSI'nin ticari faaliyeti i¢in hemp zorluklar hem firsatlar
<
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sunan yiitkselen bir risk oldugu kabul edilmektedir. GSI'nin varliklarina ve kars
taraflarina  yonelik olan, iklim degisikliginden Kkaynaklanan risklerin
tammlanmasina ve yénetilmesine yonelik yaklasimi risk ydnetimi fonksiyonlarn
tarafindan geligtirilmeye devam edilmektedir.

GSI, envanterinin tamamina yakinini giincel piyasa seviyelerine getirme
konusunda giinliik bir disiplin uygulanmaktadir,

Stres testi, GSI'nin risk ydnetimi siirecinin dnemli bir pargasim teskil
etmektedir. GSI tarafindan kuyruk risklerine maruz kalma hallerinin
dlgiilmesine, potansiyel kayip yogunlasmalarinin vurgulanmasina, risk/ddiil
analizinin yapilmasina ve sirketin risk pozisyonlarinin degerlendiritmesine ve
hafifletilmesine imkan verir. Stres testleri diizenli 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
yitkselen riskler de dahil olmak iizere, finansal ve finansal olmayan riskleri
GSI’nin stres testi senaryolarinda birlestiren, GSI'nin risklerinin kapsamli bir
sekilde analiz edilmesini saglamak tizere tasarlanmistir. Piyasa olaylarinin veya
kosullarinin  gerceklesebilecegi diisiincesiyle 6zel amagli stres testleri de
yapilmaktadir, Stres testleri aym zamanda, GS1’nun sermaye planlamasi ve stres
testi siireci kapsaminda sermaye yeterlilifinin degerlendirilmesi igin de
kullaniimaktadir.

GSInn risk raporlama siireci, bu sayede GSI'nun risk komiteleri ve iist yonetimi
tarafindan sorumluluklarimin risk tutarlarina yonelik uygun seviyede i¢gdrii ile
yerine getirilmesine imkan vererek, mevcut ve yiikselen riskler hakkindaki
bilgiler géz 6niinde bulundurulacak sekilde tasarlanmisgtir.

ii. Kisiler. GSI'min profesyonellerinin sahip oldugu deneyim ve bu kisiler
tarafindan her bir risk Slgiitiiniin niianslarinin ve siirlamalarinin anlagtimasi,
riske maruz kalma hallerinin degerlendirilmesinde ve bunlarin ihtiyath seviyeler
dahilinde muhafaza edilmesinde GSI'ye rehberlik etmektedir.

B) Yap

GSI biinyesindeki riskin nihai gozetiminden, riski gerek dogrudan gerek cesitli
komitelere yetki devri vasitasiyla denetleyen GSI'nin ydnetim kurulu sorumludur. Genellikle
hem birinci hem de ikinci savunma hattindan Gst diizey yoneticilerden olusan, GSI'mun ticari
faaliyetlerinin dnemli vonlerini kapsayan belirli risk yonetimi yvetkilerine sahip olan bir dizi
komite de risk yonetim aktiviteleri i¢in denetim ve karar alma sorumluluklarina sahiptir.
GSI'min faaliyetlerine yonelik denetim yetkisine sahip olan baslica kpmiteler ihraggi Bilgi

Dokiimanimnin 1.1 numarali maddesinde tanimlanmaktadir.
«
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C) GS Grup Risk Yonetimi

GS Grup seviyesinde uygulanmakta olan kapsamli global risk y&netimi gercevesi, GSI
biinyesindeki risk ydnetimi siireglerinin ayrilmaz bir pargasini tegkil etmektedir. GS Grup
tarafindan belirli risk yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmistir. GS['ye
iliskin hususlarm denetimiyle gérevli olan komiteler, GSI’'nin tist ySnetiminden temsilciler
icermektedir. Birincil GS Grup risk ve denetim komiteleri, [hraggr Bilgi Dokiimaninm 11.1
numarali maddesinde tanimlanmaktadir.

C.1) Catigma Yénetimi

Catismalarin ¢oziime kavusturulmasi ile ilgili politikalar GS Grup’un ist yOnetimi
tarafindan denetlenmektedir ve Catisma Coziimleme Birimi ile birlikte Hukuk Misavirligi ve
Mevzuata Uyum Birimi ve kurum ici komiteler tarafindan politikalar, standartlar ve ilkeler
olusturulmakta ve belirli gatigmalarin uygun gekilde ¢éziime kavusturulmasina iligkin yargida
bulunulmasina yardim sunulmaktadir. Olasi uyusmazhiklarin belirlenmesine ve GS Grup
politikalarina ve prosediirlerine riayet edilmesine iligkin sorumluluk tiim Grup gahsaniari
tarafindan paylasilmaktadir.

Genel olarak Yatirim Bankacihigindaki ve GS Grup’un belirli yatirim, kredi verme ve
diger faaliyetlerindeki finansman ve damgmanlik gorevlendirmeleri Catisma Coziimleme
Birimi tarafindan gézden gegirilmekiedir. Ilaveten, GS Grup, yeni aracilik yiiklenimlerini,
kredileri, yatirrmlan ve yapilandirilmis diriinleri inceleyen gesitli isiem denetimi komitelerine
sahiptir. Bu gruplar ve komiteler, gergek veya potansiyel catismalan degerlendirmek ve ele
almak iizere kurum i¢i ve kurum digt hukuk miisavirleri ve Mevzuata Uyum Birimi ile birlikte
calismaktadir. Catisma Coziimleme bagkani, GS Grup’un bas hukuk misavirine, GS Grup’un
bas hukuk miisaviri de GS Grup’un genel miidiirtine baghdir. Cikar ¢atismalarina yonelik olan
politikalar ve prosediirler GS Grup tarafindan ticari faaliyetinin en yiiksek etik standartlara
uygun olarak ve tiim gegerli kanunlara, kurallara ve diizenlemelere riayet edilerek
yiiriitilimesini saglayacak sekilde diizenli olarak degerlendirmelere tabi tutulmaktadir. GSI'nin
gatisma coziimiine yonelik gergevesi, GS Grup cergevesi ile tutarli ve GS Grup gergevesi
kapsamindadir.

C.2) iklimle Tlgili ve Cevresel Risk Yonetimi

GS Grup, iklimle ilgili ve ¢evresel riskleri fiziksel risk ve gegis riski olarak kategorize
eder. Fiziksel risk, iklimdeki degisiklikler sebebiyle varhiklarin degerinin dilgmesi ihtimaline
iligkin riski, gegis riski ise iklim politikasi degisiklikleri veya karbonsuzlagtirmaya bagh olarak
dayanak ekonomideki degisiklikler sebebiyle varliklarin degerinin diismesi ihtimaline iliskin
riski ifade etmektedir. [klim degisikliginin fizikse! etkisinc bagh riskler:
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o Akut riskleri (varliklarin ekstrem hava olaylarinda zarar gbrmesi,
operasyonlarin/tedarik zincirinin bozulmas: da dahil olmak {izere olay kaynakl
riskler} ve

¢ Kronik riskleri (deniz seviyesi riski ve kronik sicak hava dalgalari da dahil olmak
iizere kaynak kullaniabilirligini etkileye daha uzun donemli degisiklikler)
icermektedir.

GS Grup iklim risklerini kisa dénem riskler (0-5 yil), orta dénem riskler (5-10 y1l) ve
uzun dénem riskler (10+ yil) olarak kategorize eder. Bu zaman dilimleri iklimle ilgili risklerin
ve firsatlarin degerlendirilmesi ile iliskilidir ve gegis riski ve fiziksel risklerin genel olarak
senaryo analizi, risk yonetimi, yatirnm siiregleri ve iligkili portfdylerin konumlandirilmasiyla
ilgili stirelerin bir kombinasyonunu yansitacak sekilde segilmistir. GS Grup’un senaryo analizi
veterlilikleri, iklim riskinin gesitli zaman dilimteri boyunca etkisini analiz eder. GS Grup’un
metodolojisi kisa, orta ve uzun vade siirclerin yam sira iklim senaryosu boyunca gesitli ani
uygulamalar degerlendirmek igin esneklik saglar. GS Grup bilimsel topluluklar ve iklim
politikasi topluluklarimin hem fiziksel hem de gegis riski senaryo analizleri igin kullandig1 agik
kaynak veri ve modellerden yararlanir.

GS Grup, iklim ile ilgili riskleri ve degerlendirmeleri yonetisim yapilarina entegre
etmektedir. Iklimle ilgili riskler de dahil olmak iizere stirdiriilebilirlik risklerinin gbzetim
stireclerinin disiplinler arasi niteligi dikkate ahindifinda, GSG’nin Yoénetim Kurulu ilgili
konular tzerindeki gdzetimini dogrudan ve tam kurul diizeyinde ve komiteleri, dzellikle
GSG’nin Risk ve Kamusal Sorumluluk komiteleri, aracihi@ryla gergeklestirir. Yonetim Kurulu
GS Grup’un iklim strateji ve ¢ercevesinin yasama gegirilmesinden sorumlu olup GSI tarafindan
hayata gecirilmesi igin GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi tarafindan desteklenmektedir. S6z
konusu gdzetim sorumlulugu kapsaminda, GS1 Y&netim Kurulu’nun Risk Komitesi ve GSI'nin
Risk Komitesi fiziksel risk ve gegis riski icin vapilan risk istahi Slglimleri hakkinda diizenli
rapor alir ve senaryo analizleri ve mevcut risk ySnetim siireclerine entegrasyon yaklagimi dahil
olmak iizere iklim riskine iligkin risk y6netimi yaklagiminu giinceller. GSI 'Y 6netim Kurulu’nun
Risk Komitesi, iklim riski hakkinda GSI'min Yénetim Kuruluna uygun sekilde rapor verir. GS
Grup’un iklimle ilgili riskler ve firsatlar hakkindaki strateji ve yaklagimina ilaveten iklimin ig
ve risk uygulamalarina nasil entegre edildigi hakkinda detayh bilgi almak igin
(www.goldmansachs.com/investor-relations/corporate-governance/sustainability-reporting)
web adresinde yer alan 2023 iklimle Baglantili Finansal Beyan Gorev Giicli Raporu’una (GS
Grup 2023 TCFD Raporu) bakilabilir.

C.3) Mevzuata Uyum Riski Yonetimi

Mevzuata uyum riski, GSI'nin gecerli yasa, kural ve yonetmeliklerin gereklilikleri ile
i¢ politika ve prosediirlerine uymamasindan kaynakh olarak yasal veya diizenleyici
yaptinmlara veya dnemli mali kayiplara maruz kalma veya itibarinin zedelenme riskidir. GS
Grup'un Mevzuata Uyum Birimi tarafindan yonetilmekte oflan Mevzuata Uyum Riski Yonetimi
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Programi, GS Grup'un mevzuata uyumunu, mevzuat kaynakl riskini ve itibar riskini
degerlendirir; yeni veya tadil edilmis kanunlara, kurallara ve diizenlemelere uyumu takip eder;
kontroller, politikalar, prosediirler ve egitimler tasarlar ve yiirlitir; bagimsiz testler
gerceklestirir; mevzuata uyum risklerini ve ihlallerini sorusturur, denetler ve izler ve mevzuat
kaynakli incelemelere, denetimlere ve tahkikatlara verilen yanitlara liderlik eder. Ticari
faaliyette bulundugu tiim piyasalardaki ve yargs yetki bolgelerindeki asgari mevzuat kaynakl
veya yasal standartlar karsilayip karsilamadiklarini veya asip agmadiklarini degerlendirmek
iizere is uygulamalar: GS Grup tarafindan izlenir ve incelenir. GSI'min mevzuata uyum riskinin
yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarl ve GS Grup cergevesi
kapsamindadir.

C.4) Sermaye Riski Yonetimi

Sermaye riski, GSI’nin sermayesinin, normal ve stres altindaki piyasa kogullarinda
kendi ticari faaliyetlerini desteklemekte yetersiz kalmasina veya yeni veya degistirilmig kurallar
veya meveut kurallarin yorumlanmasindaki degisikliklerden kaynakli olanlar dahil sermaye
azalimlarina veya risk apirlikli kalemlerdeki artiglarla kargilasmasina ve dolayisiyla igsel
sermaye hedeflerini veya digsal ve hukuki diizenlemelerden Kaynaklanan sermaye
gerekliliklerini karsilayamamasina iliskin risktir. Sermaye yeterliligi GSI igin kritik dneme
sahiptir. Dolayisiyla GSI, sermayenin olagan ve stres altindaki ticari kosullarda sermayenin
uygun sevive ve kompozisyonda tutulmasina iliskin genel gergeveyi belirleyen, amaglar
tanimlayan ve ilkeleri belirleyen kapsamli bir sermaye riski ydnetimi politikasina sahiptir.
GSI'nin sermaye yonetimi gergevesi, riskin tespiti ve kapsamlr sekilde yonetilmesi igin gerekli
bilgileri saglamak ve biiyiik bir stres olayinm yasanmasi sonrasinda dahi yeterli sermayenin
stirduriilmesine imkan verecek yeterti miktarda sermayenin elde tutulmasi amacina ydnelik
kendine 6zgli hassasiyetleri yakalayacagi ongoriilen stres senaryolarnin geligtirilmesi ve
uygulanmasi i¢in tasarlanmigtir.

GSI, giinlilk sermaye yonetimi faaliyetlerinin ve sermaye kurallar1 ve ilgili politikalara
uyumu saglamanin ydnetimi ve gdzetimi i¢in kapsamli bir ySoetim yapisi kurmustur. GSI’nin
sermaye yonetimi faaliyetleri yonetim kurulu ve komitclerinin gdzetimi altindadir. Y dnetim
kurulu, GSI’nin igsel sermaye yeterlilik degerlendirme siireglerini (“ICAAP™) onaylamakla
sorumlu olup GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi, GSI’'nin sermaye yeterliliginin siirekli
izlenmesinden, mevcut ve gelecekteki  diizenleyici  sermaye  gerekliliklerinin
degerlendirilmesinden ve sermaye planlamasi ve stres testi siireglerinin sonuglarinin gdzden
gecirilmesinden sorumlu olan risk komitelerini detaylt olarak agiklayan sermaye ydnetimi
politikasini onaylar. Ayrica, risk komiteleri ve iist diizey y&netimi; sermaye plaminin, yasal
diizenlemelerden kaynaklanan sermaye oranlan dahil olmak Gizere temel sermaye yeterliligi
blglitlerinin ve sermaye dagitimlar gibi sermaye plani 6lgiitlerinin gdzden gegirilmesinin yani
sira sermaye hedeflerinin ve sermaye gereksinimlerinin olas: ihlallerinin izlenmesinden de
sorumludur. GSI’nin sermaye riskinin ydnetilmesine ydnelik ¢er¢evesi, GS Grup gergevesi ile

tutarli ve GS Grup ¢ercevesi kapsamindadir.
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C.5) itibar Riski Yonetimi

itibar riski, dogru olsun ya da olmasm, GSI'nin is uygulamalarina iligkin olumsuz
tanitimin GSI’min miisteri tabaninda bir diisiise, maliyetli davalara veya gelir azalmalarina
neden olma potansiyelidir. GSI'nin itibar;, GSI’nin miisterilerine etkili bir sekilde hizmet
vermek ve uzun vadeli miisteri iliskilerini tesvik etmek ve siirdiirmek igin kritik Sneme sahiptir
ve GSI’nm kilit paydaslari tarafindan nasil goriildiiziiniin ayrilmaz bir pargasidur.

is firsatlarini degerlendirirken itibar riski, GSI'nin gz niinde bulundurdugu en Snemli
unsurlardan biridir. GSI tarafindan gerceklestirilen islemlerin etik, uygunluk ve geffaflij
degerlendirilir. GSI calisanlari, is faaliyetlerinin yaratabilecegi itibar etkilerini goz Oniinde
bulundurmakla sorumludur.

GS Grubu, itibar riskini izlemek igin tasarlanmis kapsamli bir program uygulamaktadir.
Sirket Geneli Isletme Riski Komitesine bagh olan Sirket Geneli {tibar Riski Komitesi,
potansiyel olarak yiiksek itibar riski tastyan is firsatlarindan kaynaklanan itibar risklerini
degerlendirmekten sorumludur. Bu komite aym zamanda, misterilerle ilgili ig standartlarin
denetlemekten ve miisterilerle ilgili itibar riskini ele almaktan sorumludur ve diger hususlarin
yani sira, herhangi bir iy firsatinin, triiniin, islemin, yeni faaliyetin, satin almanin, elden
¢ikarmanin veya yatirmmn GS Grubu'nun itibari iizerindeki potansiyel etkilerini degerlendirir.
GSI'min itibar riski yénetimi gergevesi, GS Grubu gergevesinin bir pargasi olup, GSI Grup
gercevesi ile uyumludur.

C.6) Likidite Riski Yonetimi

Likidite riski, sirkete 6zgii, daha genis kapsamli sektorel veya piyasa likidite stresi olay1
halinde GSI'nin kendi kendini fonlayamayacak veya likidite ihtiyaglarini karsilayamayacak
olmasi riskidir. GSI, halihazirda uygulanmakita olan kapsamli ve muhafazakar bir likidite ve
fonlama politikalar setine szhiptir. GSI’nin birincil amaci, olumsuz kosullar altinda daht kendi
kendini fonlayabilecek ve ana is kollarmin miisterilere hizmet vermeye ve gelir liretmeye
devam etmelerini saglayacak durumda olabilmektir.

Kurumsal Hazine, GS Grupun likiditesinden, likidite ve fonlama stratejisinin
olusturulmasindan ve yiirtitiilmesinden sorumludur.

GS Grup'un global is kollarinda bagimsiz gozetim ve denetim saglayarak GS Grup'un
likidite riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iliskin birincil sorumluluk,
ikinci savunma hattinin pargasi olan ve GS Grup'un riskten sorumlu olan y&neticisine bagh olan
Likidite Riski Birimi’ne aittir, Likidite Riski Birimi, ayni zamanda stres testi ve limit
gergevelerinin olusturulmasindan sorumludur. GSI'nin likidite riskinin ydnetitmesine yonelik
gercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarli ve GS Grup gergevesi kapsamindadir
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C.7) Piyasa Riski Yonetimi

Piyasa riski, pivasa kosullarindaki degisiklikler sebebiyle ortaya c¢ikan, GSI'min
kazanglar iizerinde olumsuz etki riskidir. GSI tarafindan piyasa riskinin izlenmesi igin, her biri
asagida yer alan béliimlerde tamimlanan gesitli risk tedbirleri uygulanmaktadir. Piyasa riski
kategorileri faiz orani riskini, hisse fiyati riskini, doviz kuru riskini ve emtia fiyat: riskini
kapsamaktadir.

*  Faiz orani riski; getiri egrilerinin seviyesindeki, egimindeki ve egrilik derecesindeki
degisimlere, faiz oranlarimin, on 6deme hizlarinin ve kredi marjlarinin
degiskenliklerine maruz kalinmasindan kaynaklanir;

+ Hisse fiyat: riski: miinferit pay senetlerinin, pay senetleri sepetlerinin ve pay senedi
endekslerinin fiyatlarindaki degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan
kaynaklanir;

»  Doviz kuru riski: déviz kurlannin spot fiyatlarindaki, forward fiyatlarindaki
degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan kaynaklanir ve

«  Emtia fiyati riski: ham petrol ve madenler gibi emtialarin spot fiyatlarindaki,
forward fiyatlarnindaki degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan
kaynaklanir.

GS Grup'un global is kollar: genelinde yiiriitiilen denetim vasrtasiyla GS Grup'un piyasa
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve ydnetilmesine iliskin birincil sorumluluk, gelir
iireten birimierden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu y&neticisine bagl
olan Piyasa Riski Birimi’ne aittir.

Piyasa bilgileri, pozisyonlar ve tahmini zarar senaryolari, gelir Uireten birimlerdeki
yoneticiler ve Piyasa Riski tarafindan stireklilik esasina dayah olarak goriigiilmektedir. Gerek
GS Grup gerek GSI seviyesinde olmak iizere, riskin Ongoriilen limitler dahilinde
ydnetilmesinden gelir iireten birimlerdeki yoneticiler sorumludur.

C.8) Kredi Riski Yinetimi

Kredi riski, herhangi bir karsi tarafin (drnegin. herhangi bir tezgahiistii tiirev arag
isleminin karsi tarafi veya herhangi bir kredi alan) veya GSI’'nin elinde bulundurdugu menkul
kiymetlerin veya diger enstriimanlarin herhangi bir ihraggisimin temerriidii veya kredi
kalitesindeki bozulma sebebiyle ortaya gikabilecek zarar potansiyeli anlammna gelmektedir.
GSI'min kredi riskine maruz kalmasi genellikle tezgahiistii tlirev araglardaki miisteri
islemlerinden ortaya ¢ikar. Kredi riski ayni zamanda, bankalara, menkul kiymet finansman
islemlerine (baska bir deyisle. yeniden satis ve repo sdzlesmeleri ve menkul kiymet borglanma
ve 8diing faaliyetleri), miisterilere diger alacak ve borglara tahsis edilmis nakitten kaynaklanir.
Haveten, GSI tarafindan kredi riskine sebebiyet veren baska pozjsyonlar (6rnegin, tahviller)
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elde bulundurulmaktadir. Bu kredi riskleri, Piyasa Riski Birimi tarafindan izlenen ve yonetilen,
piyasa riski tedbirlerinin bir bilegeni olarak tutulur.

GS Grup'un global is kollarinda bagimsiz gdzetim ve denetim saglayarak GS Grup'un
kredi riskinin degerlendiriimesine, izlenmesine ve ydnetilmesine iliskin birincil sorumluluk,
ikinci savunma hattinin pargast olan ve GS Grup'un risk ydnetiminden sorumlu yoneticisine
bagli olan Kredi Riski Birimi’ne aittir. GSP’nin kredi riskinin yonetilmesine yonelik gergevesi,
GS Grup Risk Ydnetimi Komitesi tarafindan tesis edilen GS Grup cercevesi ile tutarhidir.

C.9) Operasyonel Risk Yinetimi

Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ sireglerden, kisilerden, sistemlerden veya
kurum dis1 olaylardan kaynaklanan herhangi bir olumsuz sonug riskidir. GSI'nin operasyonel
riske maruz kalmas, rutin isleme hatalarinin yani sira sirket veya iigiincii taraf tedarikgiler igin
meydana gelebilecek biiyiik ¢apli sistem arizalar veya hukuki ve mevzuat kaynakli hususlar
gibi olagandig1 olaylardan kaynaklanir.

Kurum i¢i ve kurum disi operasyonel riske iliskin potansiyel zarar olay: tiirleri
agafdakileri icerir:

» Gergeklestirme, teslimat ve slire¢ yonetimi;
» s kesintisi ve sistem arizalari;

+ [stihdam uygulamalan ve isyeri glivenligi;
»  Miisteriler, Uirlinler ve is uygulamalari;

» Tedarik¢i riski de dahil olmak iizere Gglincii taraf riski;
* Fiziki varliklarin hasar gdrmesi;

»  Kurum i¢i dolandiricilik ve
*  Kurum disi dolandiricilik.

GS Grup'un operasyonel riske Grup'un risk istah: dahilinde olan seviyelerde maruz
kalmasinin siirdiiriilmesi amaciyla, GS Grubu'nun global isletmeleri genelinde gbzetim ve
miicadeleyi desteklemek i¢in operasyonel riskin degerlendirilmesine, izlenmesine ve
yonetilmesine yonelik bigimlendirilmis bir ¢ergevenin olusturulmasina ve uygulanmasina
iliskin birincil sorumluluk, ikinci savunma hattinin parcast olan ve GS Grup'un risk
yonetiminden sorumlu yoneticisine bagh olan Operasyonel Risk Birimi'ne aittir. GSI'nin
operasyonel riskin ydnetilmesine ydnelik gergevesi, GS Grup gergevesi ile tutarhi ve GS Grup
cercevesi kapsamindadir.

C.10) Model Riski Yénetimi

Model riski, yanlis olabilecek veya uygun bir sekilde kullanilmamis olabilecek model
ciktilarina dayali olarak ahnan kararlardan kaynaklanan olumsuz s§nuclar potansiyelidir.
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Esasen belirli finansal varliklari ve borglar degerlemek, GSFrnin riskini izlemek ve ydnetmek
ve yasal 8zkaynafini dlgmek ve izlemek iizere, is kollart genelinde GSI tarafindan kantitatif
modellere dayanilmaktadir.

ikinci savunma hattinin bir pargasi olan Model Riski Birimi, model gelistiricilerden,
model sahiplerinden ve model kullanictlarindan bagimsizdir ve GS Grubu'nun risk y&netimi
sorumlusuna rapor verir, GS Grubu'nun global isletmelerinde gdzetim ve denetim saglayarak
GS Grubu'nun model riskinin degerlendirilmesi, izlenmesi ve yonetilmesinden birincil
derecede sorumludur ve iist ydnetime, risk komitelerine ve GSG'nin ydnetim kurulunun Risk
Komitesine periyodik gilincellemeler sunar. GSI'min model riskinin yonetilmesine yonelik
cercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarh ve GS Grup gercevesi kapsamindadir.

GS Grup'un model riski ydnetimi gergevesi, risk degerlendirme ve siniflandirma, saglam
model olusturma uygulamalari, bagimsiz inceleme ve modele 6zgii kullanim kontrolleri de
dahil olmak {izere, kapsamli bir model envanterinin siirdiirtilmesinin saglanmasina ydnelik
olarak tasarlanan standartlari kapsayan bir ydnetim yapisi ve risk yoOnetimi kontrolleri
vasitastyla yénetilmektedir. Model riski yonetimi ¢ergevesi, GS Grup'un Sirket Geneli Model
Riski Kontrol Komitesi tarafindan denetlenmektedir.

4.4. Risk bildirim formuna iliskin aciklama:

Varantlarin/Sertifikalarin alim satimina aracibk alim satim aracihgr yetki belgesine
sahip arac1 kurumlarca yapibir. Aract Kurumlarin miisterileriyle varantlara/sertifikalara iliskin
herhangi bir islem gergeklestirmeden ve szlesme imzalamadan 6nce varantlarin/sertifikalarin
isleyis esaslarini ve getirdigi hak ve yiikiimlulikler ile s6z konusu iglemlerin risklerini
agiklayan ve igerigi Tiirkiye Sermaye Piyasalarn Birligi'nce belirlenen “Varant ve Varant
Benzeri Sermaye Piyasasi Araglan Risk Bildirim Formu”nu kuilanmalari ve stz konusu formu
miisterilerine vermeleri zorunludur. Varant/sertifika yatinmcilarinin sz konusu formu okuyup
anlamis olmalart ve ilgili formda belirtilen hususlari gz oniline alarak islem yapmalan
gerekmektedir,

YATIRIMCILARA UYARI: Yatinmcilar, duruma gore yatirnom kurulusu varant
yatirimlarinin tamamini veya bir béliimiinii kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERI SERMAYE PIYASASI ARACLARI RiSK
BILDIiRIiM FORMU

Onemli Aciklama
Sermaye piyasasinda ger¢eklestirecegimiz Varant ve/veya Varantlara benzer sermaye

piyasasi araglari alim satim iglemleri sonucunda kar edebileceginiz gibi zarar riskiniz de
bulunmaktadir. Bu nedenle, islem yapmaya karar vermeden Gnce, piyas§da karsilasabileceginiz
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riskleri anlamaniz, mali durumunuzu ve kisitlarimzi dikkate alarak Kkarar vermeniz
gerekmektedir.

Bu amagla, VII-128.3 sayili Varantlar ve Yatirim Kurulusu Sertifikalar1 Tebligi’nin
(Teblig) 9 uncu maddesinde Sngdriildiigii tizere “Varantlara Iligkin Risk Bildirim Formunda
yer alan asagidaki hususiar anlamaniz gerekmektedir.

Uyan

islem yapmaya baslamadan &nce calismay: diisiindiiiiniiz kurulusun *alim satim
araciigs vetki belgesi”’ne sahip olup olmadigini kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip banka
ve aracl kurumlarin unvanlari www.spk.gov.tr veya www.tspb.org.tr web sitelerinde yer
almaktadir.

Varantlara Tliskin Genel Bilgi

Yatirim Kurutusu Varanti (Varant), elinde bulunduran kisiye, dayanak varlif1 ya da
gostergeyi tnceden belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma
veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildigt varant
niteligindeki sermaye piyasas: aracidir.

Varantin dayanak varh@im, BIST 30 endeksinde yer alan pay ve/veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepet olusturur. Dayanak gostergesi isc Borsa
Istanbul A.S. (Borsa istanbul) tarafindan olusturulmus pay endeksleridir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) tarafindan uygun goriilmesi halinde, yukanda
belirtiten Dayanak Varlik ve gostergeler disinda kalan konvertibl déviz, kiymetli maden, emtia,
gecerliligi uluslararasi alanda genel kabul gérmiis endeksler gibi diger varlik ve gdstergeler de
varanta dayanak tesgkil edebilir.

Bu formda yer alan agiklamalar Kurul diizenlemeleri uyarinca Kurul’un uygun gérecegi
varantlara benzer nitelikli sermaye piyasas: araclari (varant benzeri) igin de gegerlidir. Varant
benzeri sermaye piyasasi araci alim satim islemini gerceklestiren yatinm kurulusu, séz konusu
sermaye piyasasi aracinin &zellikleri hakkinda miisterilerini bilgilendirmek zorundadir. sleme

baslamadan &nce bu bilgileri edinmeniz dnemlidir. Yatinm kurufusunuzdan mutlaka talep
ediniz.

isleyis Esaslan, Hak ve Yiikiimliiliikler
1. Varantlarin alim satimi, Kurulun onayi {izerine Borsa Istanbul mevzuati ¢ergevesinde

belirlenecek islem esaslari kapsamimda Borsa Istanbul’un uygun gérecegi pazarda,
pivasa yaptcilik esasina dayah olarak yapilir. Piyasa yapicilifn kapsaminda, piyasa
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yapicist yatinm  kurulusu likidite saglamak tzere, ilgili piyasa diizenlemeleri
¢ergevesinde slirekli alim-satim kotasyonu vermek zorundadir. Piyasa yapicilifina
iliskin esaslar, Kurulun uygun gériisii iizerine Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

2, Varantlarin satisinin yatirm kuruluslar vasitasiyla yapilmasi ve Borsa Istanbul’da
islem gormesi zorunludur. Borsa istanbul’da islem gdren varantlarin islem sirasinm
kapatilmasina iliskin esaslar Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

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

4. Dayanak varligi veya gostergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepetin oldufu varantiarda uzlagi bigimi
kaydi teslimat veya nakit uzlasi olarak belirlenebilir. Dayanak varlig1 bunlarin diginda
varlik ya da gosterge olan varantlarda ise nakit uzlasi esaslarinin uygulanmas:
zorunludur.

5. Varant ihracindan dogan uzlag yuktumliliiginiin yerine getirilmesinden ihraggi
sorumludur. Garantr bulunmasi halinde, ihragen ile garantdr miiteselsilen sorumlu olur.

6. Varant ihraglari kaydi olarak yapilir ve ihragginin MKK iiyesi olmas: zorunludur.
Risk Bildirimi

Islem vapacaginiz yatirim Kurulusu ile imzalanacak gergeve sdzlesmede belirtilen
hususlara ¢k olarak, asagidaki hususlart anlamaniz ¢ok Snemlidir:

1. Yatirim kurulusu nezdinde agtiracaginiz hesap ve bu hesap tlizerinden gergeklestirilecek
tiim iglemler igcin Sermaye Piyasasi Kurulu, borsalar, takas ve saklama merkezieri
tarafindan ¢ikartilan ilgili her tiirli mevzuat ve benzeri tiim idari diizenleme hitkiimleri
uygulanacaktir.

2. Varant islemleri cesitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketleri
sonucunda vatirim kurulusuna vatirdiginiz paranin tiimiinii kaybedebileceginiz gibi,
kayiplariniz yapacaginiz iglemin tiirline gore yatirdiginiz para tutarimi dahi agabilecektir.

3. Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim iglemi yapmanin piyasada lehe ¢ahsabilecegi gibi
alevhe de ¢alisabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin tarafiniza yiiksek kazanclar
saglayabilecegi gibi zararlara da yol agabilecegi ihtimali géz 6niinde bulundurulmahidir.

4. Bir varant satin alirsaniz ve varantin sagladigi dayanak varhigi ya da gdstergeyi dnceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma
hakkini kullanmamaya karar verirseniz, riskinizi varanta ¢dediginiz bedel ve buna ¢k
olarak ddeyeceginiz komisyon ve diger muamele ticreti ile sinirlapnaniz miimk{indiir,
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Yatirim kurulusunun pivasada islem yapacaginiz varantlara iliskin olarak tarafiniza
aktaracag! bilgiler ve yapacag) tavsiyelerin eksik ve dogrulamaya muhtag olabilecegi
tarafinizca dikkate alinmalidir.

Varant alim satimina iliskin olarak yatirim kurulusunun yetkili personelince yapilacak
teknik ve temel analizin kisiden kisiye farklilik arz edebilecegi ve bu analizlerde yapilan
dngorillerin kesin olarak gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir.

Varant ihraci nedeniyle ihraggimin maruz kaldigi risklere iliskin risk ydnetim
politikasinin izahnamede yer almasi zorunludur. [zahname, Teblig uyarinca ihrage: ile
pivasa yapicinin internet sitesinde yayinlanir. Ihragginin risk yonetim politikasi, yatirim
kararinizi vermeden 6nce dikkatle ckunmalidir.

Yabanci para cinsinden diizenlenen varantlar ve/veya varantlarin dayanak varhginda,
yukarida sayilan risklere ek olarak kur riskinin oldugunu, kur dalgalanmalar: nedeniyle
Tirk Lirasi bazinda deger kaybi olabilecedi, devletlerin yabanct sermaye ve doviz
hareketlerini kisitlayabilecegi, ek ve/veya yeni vergiler getirebilecegi, alm satim
islemlerinin zamaninda gergeklesmeyebilecegi bilinmelidir.

islemlerinize baslamadan &nce, yatirim kurulusunuzdan yiikiimlii olacaginiz biitiin
komisyon ve diger muamele iicretleri konusunda teyit almalisiniz. Eger iicretler parasal
olarak ifade edilmemisse, licretlerin parasal olarak size nasil yansiyacag: ile ilgili
anlagilir rnekler iceren yazil bir agiklama talep etmelisiniz.

Isbu varantlara iliskin risk bildirim formu vatirimeiyr genel olarak mevcut riskler

hakkinda bilgilendirmeyi amaglamakta olup, varantlanin alim satimindan ve uygulamadan
kaynaklanabilecek tiim riskleri kapsamayabilir. Dolayisiyla tasarruflarinizi bu tip yatirimlara
yonlendirmeden #nce dikkatli bir sekilde arastirma yapmalisimz.

5.1.

5.1.1.

TEMEL BILGILER

Ihracel hakkinda genel bilgi:

ihraccr hakkinda genel bilgi:

Ihragginin ticaret unvani Goldman Sachs International’dir.

5.1.2. ihraggmm kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

kayithdir. GSI’'nin ticari merkezi Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Ldhdra, Birlesik Krallik
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EC4A  4AU adresindedir.  GSI'nin  thzel kisi kimlik  numarasi (LED)
W22L.ROWP2IHZNBB6K528'dir.

5.1.3. Ihraccinin kurulus tarihi ve siiresiz degilse, 6ngiriilen siiresi:

GSI, 02 Haziran 1988 tarihinde kurulmus ve 25 Subat 1994 tarihinde 8zel kolektif sirket
seklinde stiresiz olarak yeniden tescil edilmistir.

5.14. ihraggmm hukuki statiisii, tabi oldugn mevzuat, ihraccinin kuruldugu iilke, kavith
merkezinin ve fiili vinetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve faks
numaralan:

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

Kayith Merkez Adresi ; Plurntree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik,

EC4A 4AL)
Internet Sitesi : www.goldmansachs.com.tr
Telefon Numarasi 1 +44 20 7774 1000
Faks Numarasi : +44 207 552 0925

Birlegik Krallik’ta kurulu olarak yabanci yasal mevzuata tabi olan GSI; Kurulun yatirim
kurulusu varantlarina ve sertifikalarina iliskin dizenlemeleri kapsaminda, satigi yapilacak
yatirim kurulusu varantlarinin/sertifikalannin hukuki niteliginden, halka arzindan, satigindan
ve garantdrlitk, piyasa yapicilik ve ihrag ile ilgili diger sizlesmelerden dogan her tiirlii ihtilafin
esas ve usuliinde Tiirk hukukunun uygulanacagi ve uyusmazhbklanin g¢dziimiinde Tiirk
Mahkeme ve yargi organlarinin yetkili oldugunu 06/11/2025 tarihli yazisi ile beyan etmistir.
5.1.5. Ihraccimin 6deme giiciiniin degerlendirilmesi icin nemli olan, ihracciya iliskin son

zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi:

GSl'ye iligkin olarak, GSI’nin Varantlara/Sertifikalara iligkin 6deme yiikiimliiliiklerinin
tamamini zamaninda yerine getirmesi ile maddi 6lciide ilgili olan yakin zamanh herhangi bir
olay olmamigtir. Varantlar/Sertifikalar disinda, lhrag¢: tarafindan Tirkiye’de ihrag edilmis
herhangi bir sermaye piyasasi aract bulunmamaktadir. isbu ihrager Bilgi Dokiimani’nin imza
tarihi itibariyla lhrag bilgileri asagidaki gibidir:
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SPK Tarafind .
. SPK Onay arafindan Toplam Ihra¢ Tedaviilde OQlan
Izahname L Onaylanan f .
Tarihi . Edilen Deger Varantlar
Ihra¢ Tavani

1. izahname | 29.11.2021 50.000.000,00 49.906.000,00 -
2, Izahname | 29.12.2022 250.000.000,00 250.000.000,00 -
3. Izahname | 21.12.2023 500.000.000,00 499.750.000,00 -
4. lzahname | 09.01.2025 | 1.000.000.000,00 486.510.000,00 126.400.000,00

Igili kurulusiar tarafindan GSI’ye isbu ihraggi Bilgi Dokiimani’nin imza tarihi itibariyla
verilen derecelendirme notlart agsagidaki gibidir:

. . Uzun Vadeli Kisa Vadeli
Derecelendirme Derecelendirme . . -

. Derecelendirme Derecelendirme Goriiniim

Kurulusu Notunun Tarihi

Notu Notu

Moody’s 25.04.2025 Al P-1 Duragan
S&P 09.06.2025 A+ A-1 Duragan
Fitch 03.06.2025 A+ Fl Duragan

{hracci’nin diger viikiimliilitklerine iliskin tablolar asapgida yer almaktadir:

Bagimsiz Denetimden Gecmis Diger Yiikiimliiliikler

! Milyon A.B.D. Dolary 31 Arahk 2024 31 Arahk 2023
Ucretlendirme ve sosyal haklar 2.637 1.981
Gelir vergisi ile ilgili yiikiimliiliikler 353 294
Kiralama yuktmlilikleri 6 7
Gider tahakkuklar: ve diger 1.837 1.877
Finansal ytikiimluliikler toplami 4.833 4.159
Gelir vergisi ile ilgili viikiimliiliikler 281 197
Diger vergiler ve sosval giivenlik giderleri 478 371
Emeklilik maas1 agigi 83 80
Karsiliklar 1
Gider tahakkuklar ve diger 89 75
Finansal olmayan yiikiimlitliikler toplami 932 723
Toplam 5.765 4.882
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Bagimsiz Denetimden Ge¢cmemis Diger Yiikiimliiliikler

Milvon A.B.D. Dolar | 30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
Ucretlendirme ve sosyal haklar | 2,543 1.898
Gelir vergisi ile ilgili yiiktimltlukler 512 331
Kiralama yiikiimliilikleri 5 7
Gider tahakkuklar ve diger 2.236 1.565
Finansal yiiktimliiliikler toplami 5.296 3.801
Gelir vergisi ile ilgili yiikiimliiltikler 363 251
Diger vergiler ve sosyal giivenlik giderleri 467 395
Emeklilik maagt a1 11t 76
Karsiliklar I -
Gider tahakkuklar ve diger 102 -
Finansal olmayan yiikiimliiliikler toplami 1.044 722
Toplam 6.340 4.523

5.2. Yatinnmlar:

5.2.1. ihrace bilgi dokiimamnda ver almasi gercken son finansal tablo tarihinden
itibaren yapilmis olan bashca vatinmlara iliskin aciklama:

Son finansal tablo tarihinden itibaren, isbu ihragct bilgi dokiimani tarihi itibariyle,
ihracgr tarafindan olagan ticari faaliyetlerin disginda yapilmis Onemli bir yatirim
bulunmamaktadir.

5.2.2. Ihraccinin vonetim orgam tarafindan gelecege yonelik nemli yatirumlar hakkinda
ihracciyi baslayici olarak alinan kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger girisimler
hakkinda bilgi:

Titm mevcut bilgiler 1miginda, thragginm ydnetim organlari tarafindan, olagan ticari
faaliyetlerin diginda gelecege yonelik énemli yatinmlar hakkinda ihraggiyr baglayici olarak
alinmus Karar, sézlesme ve diger bir girisim bulunmamaktadir.

5.2.3. Madde 5.2.2'de belirtilen baglayici taahhiitleri yerine getirmek icin gereken
finansmanin planlanan kavnaklarina iliskin bilgi:

isbu ihrager bilgi dokiiman tarihi itibariyle, tiim mevcut bilgiler 1s1ginda, Thragginin
yOnetim organlan tarafindan, olagan ticari faaliyetlerin disinda gelecege yonelik Snemli
yatirimlar hakkinda ortakligi baglayict taahhiitleri bulunmadigindan finansman kaynaklan
hakkinda konuyla ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.2.4. Thraccimin vatirim kurulusu varanty/sertifikas sahiplerine kars: viikiimliiliiklerini
vering getirebilmesi icin {inemli olan ve grubun herhangi bir livesini yiikiimliiliik

altina sokan veya ona haklar tanivan, olaan ticari faalivetler disinda imzalanmis
olan tiim énemli siizlesmelerin kisa dzeti:

Isin olagan akis: igerisinde, Ihraggi, diger sirketlerle gok sayida stzlesme yapmakta
olup, tiim mevcut bilgiler 1s1ginda olagan ticari faaliyetlerin diginda ve ihrage1 igin Snem tagiyan
akdedilmis bir sézlesme bulunmamaktadir.

Yaurimlara iliskin daha fazla bilgi igin liitfen, Ihragg'min KAP’ta ve
www.goldmansachs.com.tr adresinde yer alan finansal tablolarna ve &zellikle finansal

tablolarin 14 numarali dipnotuna bakiniz.

6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

6.1. Ana faalivet alanlar:

6.1.1. ihracer bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
ana iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihraccl faalivetleri hakkinda

bilgi:

GSI asagida sayilan ticari faaliyetlerinden gelir elde etmektedir:

* Yaturun Bankaciligi; Sabit Gelir, Déviz ve Emtia (FICC);
» Hisse Senetleri; ve
e Yatinm Yonetimi (esas itibariyla servet yonetimi faaliyetlerini igermektedir.).

GSI, 1 Nisan 2023 tarihinde Birlesik Krallik'taki varlik yonetimi isini Goldman Sachs
Asset Management International'a (GSAMI) devretmis ve GSAMI'min dogrudan ana
kurulusunda, kontrol giicii vermeyen bir pay edinmistir. Sonug olarak, GSI artik &nemli bir
varlik y8netimi faaliyeti gergeklestirmemektedir.

Onceki ve cari mali yillarda, GSI mevcudiyetini kesintisiz olarak siireklilik esasinda
stirdlirmiistir,

GSI diinya genelinde miisterilerine genis bir yelpazede finansal hizmetler sunmaktadar.
GSI ayrica EMEA bblgesinde miigterilerine finansal hizmetler saglayan birkag sube ve
temsilcilik ofisi yonetmektedir.

GSI'nin faaliyet konular ve amaglari, GSI'nin Ana Sézlesmesinin 2. Maddesinde
(Faaliyet Konulari) yer almakta ve siipheye mahal vermemek adina, fiinyanin her yerinde tiim
yonleriyle olmak Uzere finansal hizmetlerin sunumunu gergekleglirme salahiyetini ve bu

Goldman Sachs International

72

i Hukuk Biirosy



hususta arizi nitelikte olan veya Ana Sozlesmenin tarihi sonrasinda herhangi bir zaman bu tiir
ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglantili olarak mutat olabilecek bilclimle
islemlerin gergeklestirilmesini ve bilctimle fiil ve eylemlerde bulunulmasini kapsamaktadir.

GSI’nin ana fonlama kaynaklars teminatli finansmanlar, teminatsiz bor¢lanmalar (sirket
i¢i teminatsiz bor¢lanmalar ve girket digi teminatsiz borglanmalar) ve hissedarlar dzkaynagidir.
GSI asagidakileri de igeren bir dizi farkls liriin vasitasiyla bu fonlamay1 saglamaktadir.

» Geri satin alma sdzlesmeleri (geri ahm sozlesmeleri) kapsaminda satilan menkul
kiymetler ve odiing verilen menkul kiymetler;

* GS Grubu bagh kuruluglarindan alinan sirketler aras: krediler;

» Tahviller, senetler, ticari evrak ve varantlar da dahil olmak iizere ihrag edilen borg
senetleri; ve

» Fonlanan tiirevler; ve satis yerine finansman olarak kaydedilen varlik devirleri de dahil
olmak fizere diger borglanmalar.,

ikinci dereceden krediler, GSG UK'den alinan, hem Aralik 2024 hem Arahk 2023
itibariyle 6.88 milyar $'tik uzun vadeli kredilerden ve iligkili tahakkuk eden faizden
olusmaktadir. Bu krediler teminatsizdir ve degisken oranli faiz igermektedir. Bu krediler,
uygulanabilir oldugu durumlarda amortismana gére diizeltilmis Seviye (Tier) 2 zorunlu
sermayeyi teskil etmekte olup, PRA onayina tabi olarak geri 6denebilir niteliktedir. Aralik 2024
itibartyla, bu krediler 26 Aralik 2029 ve 9 Eyliil 2030 tarihleri arasinda geri 8denebilir nitelikte
iken, Subat 2025’te s6z konusu kredilerin vadesi 5 y1l uzatilmigtir.

Son mali yildan itibaren GSI'nin borglanma ve fonlama yapisinda herhangi bir maddi
degisiklik olmamustir (31 Aralik 2024).

GSI, Grup bagh ortakiklarina saglanan 6z kaynaklara ve birinci derece ylikiimliiliiklere
iligkin olarak saglamasi gereken asgari gerekliliklere ("MREL")" tabidir. Arahk 2024
itibartyla, GSI bu gerekliliklerle uyum iginde olup, toplam MREL’{ 63,461 milyar ABD $
tutarindadir. S8z konusu tutar; 45,071 milyar ABD $ tutarindaki toplam sermayesi ile 18,39
milyar ABD $'lik uygun 6ncelikli sirketler arasi borglanmalardan (tahakkuk eden faiz harig)
olusmaktadsr.

¥ MREL. firmalarin deme giicliigiine dilsmesi durumunda "kefalet olarak kullandabilecek” (hail-in) veya baska
gekilde bir tasfiyeyi destekleyebilecek &z sermaye ve birinci derece borca sahip olmalarma iliskin asgari
gerekliliklerdir. MREL. 2009 tarihli Bankacilik Yasasi (Bankacihk Yasasi), 2 Nolu Karar ve MREL UKTS dahil
ilgili baglayict teknik standartlann hitkiimlerine uygun olarak belirlenmektedir. MREL'in amact, bir firmanin
odeme gigliigiine diigmesi durumunda. tasfive kurumunun bu mali kaynaklar, kayplan karsilamak ve devam
eden igleri yeniden sermaye saglamak ve (irmanun yeniden yapilandiriimasini destelffemek icin kullanabilmesini
saglamaktir.
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Bagimsiz Denetimden Gegmis Yilhik Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolarr

31 Arahk 2024

31 Arahk 2023

Kar ve zarar yoluyla gercege uygun degerdeki

10.035 10.861

finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar
Ucretler ve komisyonlar 2.148 1.886
Diger gelirler — 1.443
Faiz dig1 gelir 12.183 14.190
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde

. - . .. 11.118 9234
Slgiilen finansal araglardan elde edilen faiz geliri
Itfa edqmls m.allye'Ftt? Olglilen finansal araglardan 13.685 12,304
elde edilen faiz geliri
{(aiveya zarar yoluyla gercege uygun degc?rde_ . (10.131) (10.753)
Hlciilen finansal araclardan kaynaklanan faiz gideri
Itfa edilmig ma!lye?te ({lqulen finansal araclardan (16.629) (13.773)
kaynaklanan faiz gideri
Net faiz gideri (1.957) (2.988)
Net gelirler 10.226 11.202
Net yonetim giderleri (6.553) (6.136)
Vergi 6ncesi kar 3.673 5.066
Gelir vergisi gideri {874) (915)
Finansal donem kan 2.799 4.151

Bagimsiz Denetimden Gecmemis Ara Donem Gelir Tablosu

Milvon A.B.D. Dolar: 30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
Kar veya zarar yoluyla ger¢ege uygun degerdceki

5571 5.055
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar
Ucretler ve komisyonlar 1.300 1.066
Faiz dis1 gelir 6.871 6.061
Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerde
- . ; . 3.773 6.081
olciilen finansal araclardan clde edilen faiz geliri
i f . . . s s
tfa edilmis ma!lyettt? ?lqulen finansal araclardan 6.548 6.887
kaynaklanan faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde (3.818) (5.470)

lciilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gidert
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i . . - re - f-

[tfa edilmis ma!lyeFte o.lgulen inansal araglardan 7.112) (8213)
kaynaklanan faiz gideri

Net faiz gideri (609) (715)
Net gelirler 6.262 5.346
Net yonetim giderleri (3.863) (3.335)
Vergi 6ncesi kar 2.397 2.011
Gelir vergisi gideri {644) (542)
Finansal donem kan 1.753 1.469

Yukaridaki gelir tablolarina iligkin olarak:

(a) Kar veva zarar yoluyla gercefe uygun deperdeki finansal araclardan kaynaklanan kar
veya zarar: Kar veya zarar yoluyla gergee uygun deger iizerinden zorunlu olarak

dlgiilen finansal araglardan elde edilen faiz disi gelirler ile kar veya zarar yoluyla
gercege uygun deger iizerinden belirlenen finansal araglardan elde edilen faiz disi
gelirlerden olugmaktadir. Kar veya zarar yoluyla gergege uygun degerde zorunlu olarak
dlgiilen finansal araglardan elde edilen faiz disi gelirler esasen alim-satima konu
varliklara, yatirimlara, kredilere, alim-satima konu yiikiimlililklere ve bir takim
teminata baglanmis sézlesmelere iligkin faiz dig1 karlara ve zararlar ile ilgilidir, Kar veya
zarar yoluyla gercege uygun degerde gosterilen finansal araglardan elde edilen faiz disi
gelir esasen, bir takim teminatsiz borglanmalara ve teminata dayali finansmanlara iligkin
faiz digt kar ve zararlar ile ilgilidir.

(b) Ucretler ve komisyonlar: Esasen, belirli finansal danigmanlik ve aracilik yiiklenimi
gorevlendirmelerinden, miisteri islemlerinin gerceklestirilmesinden ve takasindan ve
belirli yatirim ydnetimi hizmetlerinden kaynaklanan net gelirler ile ilgili olan licret ve
komisyonlar: ifade eder.

{c) Net ydnetim giderleri: GS Grubu bagh ortakliklarindan alinan ve GS Grubu bagh
ortakliklarina sunulan operasyonel ve idari destek ve yonetim hizmetlerine iligkin
bedeller disindaki yonetim giderlerini ifade eder.

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Miisteriler ile olan Sozlesmelerden Yillik Gelirler

Milyon 4. B.D. Dolar 31 Aralik 2024 31 Arahk 2023

Finansal danismanlik ve yiiklenim anlagsmalar 1.181 806
Islem gergeklestirme ve miisteri takas islemleri 589 573
Yatirim y6netimi hizmetleri 378 507
Toplam 2148 1.886
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6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden dnemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile
sz konusu _iiriin_ve hizmetlere iliskin aragtirma ve gelistirme siirecinde gelinen

asama hakkinda ticari sirm acipa cikarmavacak nitelikte kamuya duyurulmus
bilgi:

YOKTUR.

6.2.  Baslica sektirler/pazarlar:

6.2.1. Faaliyet gisterilen sektorler/pazarlar ve ihraccinin bu sektirlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlar: hakkinda bilgi:

GSI diinya genelinde miisterilerine genis bir yelpazede finansal hizmetler sunmaktadir.
GSI ayrica EMEA bolgesinde miisterilerine finansal hizmetler saglayan birkag sube ve
temsilcilik ofisi yonetmektedir.

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu GSG'dir. GSG, Amerikan Merkez
Bankalan Sistemi Baskanlar Kurulu (“FRB™) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka
holding sirketi ve finansal holding sirketidir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluglari,
hitkiimetleri ve bireyleri igeren bilyiik ve gesitli bir miisteri tabanina genis yelpazede finansal
hizmetler sunan, énde gelen bir global finansal kurulustur.

Bir biitiin olarak GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi ve finansal firsati
ilerletmeyi amaglamaktadir. GS Grup'un amact, is kollan ve iirin alanlari genelinde
miisterilerine daha erisilebilir, kapsamli ve etkili bir sekilde desteklemek lizere gok gesitli
hizmetler sunmaktir. GS Grup, GSI de dahil olmak iizere bir dizi istirak vasitasiyla EMEA'da
varhiga sahiptir. GSI miisterileri igin tercih edilen damigman ve kiiresel finansal piyasalarda 6nde
gelen bir katimci olmayi hedeflemektedir. GS Grup’un bir pargasi olarak GSI, pivasa yapicihik
faalivetleri ile genel operasyonlarinin bir pargasi olarak, ticari iglemlerin olagan seyri igerisinde
igtirakler ile de islemler gergeklestirmektedir.

GSI sayilan ticari faaliyetlerden gelirler elde etmektedir: Yatirim Bankacilifi; Sabit
Getirili Uriin, Ddviz ve Emtia Islemleri (FICC); Hisse Senedi Islemleri; ve esasen varlik
yonetiminden olusan Yatinim Y&netimi. Uluslararasi finansal piyasalarin yliksek oranda
biitiinlesik yapisi geregi, GSI ticari faaliyetlerini, isletmenin bir biitiin olarak net gelirini esas
alarak yonetmektedir. Net gelirin bolgelere tahsisine iliskin metodoloji tahminlere ve yonetim
kararlarina baglhdir. Cografi sonuglar asagidaki sekilde tahsis edilmistir:

- Yatinnm Bankacthgi: miisterinin, yatirim bankaciligi ekibinin ve dayanak riskin
bulundugu yer.
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- Sabit Gelir, Doviz ve Emtia (FICC) ve Hisse Senedi Islemleri: piyasa yapicilik
ekibinin veya dayanak menkul kiymetin bulundugu ana piyasanin bulundugu
yer.

- Yatirim Yonetimi: yatirim yonetimi ekibinin bulundugu yer.

Yukanida agiklanan metodoloji uyarinca cografi bdlgelere gére net gelirler asagidaki
tabloda sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolar: 31 Arahk 2024 31 Aralik 2023
Avrupa-Orta Dogu-Afrika Bélgesi (EMEA) 6.582 7.675
Kuzey ve Giiney Amerika 1.805 1.763
Asya 1.839 1.764
Toplam 10.226 11.202

Ibragginin isletme faaliyetlerine gére senelik gelirleri asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolarn 31 Aralik 2024 31 Arahk 2023
Yatirim Bankacilig: 1.314 878

Sabit Getirili Urlin, Doviz ve Emtia Islemleri 3.150 3.264
Hisse Senetleri 5.079 4921
Yatirim Y8netimi 683 2.139
Toplam 10.226 11.202

ihraccmin isletme faaliyetlerine gdre 6 aylik ara donem gelirleri asagidaki tabloda
sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolarn 30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
Yatirim Bankacilig 783 608

Sabit Getirili Uriin, D&viz ve Emtia Islemleri 2.033 1.790
Hisse Senetleri 3.132 2.622
Yatirim Yénetimi - 314 326
Toplam 6.262 5.346

Konuya iliskin detayh bilgi icin https://www.goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/financial-
statements adresinde yer alan finansal raporlan inceleyiniz.

6.3. ihraccinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptify aciklamalarin dayanag:

Yoktur.
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7. GRUP HAKKINDA BILGILER

7.1. Thraccimin dahil oldufu grup hakkinda izet bilgi, grup sirketlerinin faalivet
konulari, thraccivla olan iliskileri ve ihraccinin grup icindeki veri:

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu GSG’dir. GSG, Amerikan Merkez
Bankalar1 Sistemi Baskanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding
sirketi ve finansal holding sirketidir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve
bireyleri iceren biliyiik ve cesitli bir miigteri tabanina genis yelpazede finansal hizmetler sunan,
onde gelen bir global finansal kurulugtur!®.

GSl1, Goldman Sachs (Cayman) Limited ve Griffin Trust iizerinde kontrole sahiptir.
G81, bir dizi 6zel amagl isletmede ve anapara garantili fonda menfaat sahibi statiisiindedir. Soz
konusu igletme ve fonlar, resmi olarak “kanuni istirak™ olarak degerlendirilmemekle birlikte,
tasidiklan risk ve kazamimlar, kanuni istiraklerin tasidig risk ve kazanimlarnindan temel olarak
farklilik géstermemektedir. S6z konusu 8zel amagli isletmelerin ve ana para garantili fonlarin
faaliyetleri, oncelikle yapilandirilmis finansal iiriin ihra¢ programinin sartlari gergevesinde
finansal varliklarla desteklenen senetlerin ihracindan ibarettir.

Yapi. Goldman Sachs Group UK Limited, GSI'de yiizde 100 ortaklik payina sahip olan,
Ingiltere ve Galler'de kurulmus ve yerlesik olan bir sirkettir. Goldman Sachs (UK) L.L.C.,
Delaware Eyaleti kanunlari ¢ergevesinde kurulmustur ve Goldman Sachs Group UK Limited'in
adi hisse senetlerinin yiizde 100'iini elinde bulundurmaktadir. GSG Delaware'de kurulmustur
ve Goldman Sachs (UK) L.L.C.'nin yiizde 100 ortaklik payina sahiptir.

GSI Ortakhik Yapisi

[ The Goldman Sachs Group, Inc. J

1 .
Goldman Sachs
(UK L. .

l 100%
Golfdman Sachs
Group UK Limited

l 100%

Goladaman Sachs
INntarnatiornaf

¥ Grup sirketlerine iliskin detayh  bilgi icin  https:/www.goldmansachs.com/investor-
relations/financials/10k/ adresinde Yer alan Form 10- belgesini ve

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/financials/10q/ adresinde yer glan Form 10-Q belgesini

inceleyiniz.
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Not: Belirtilen yiizdeler, adi hisse senetlerinin veya muadillerinin dogrudan sahipligine
iliskindir.

7.2, ihraggmm grup _icerisindeki diger bir sirketin va da sirketlerin faalivetlerinden
onemli Slciide etkilenmesi durumunda bu husus hakkinda bilgi:

GSI’'nin Varantlara/Sertifikalara iliskin 8deme yikiimluliiklerinin tamamini zamaninda
yerine getirebilme giicii ile Snemli Slgiide baglantili olan GS Grup icerisindeki diger sirket veya
sirketlerin faaliyetlerinin, GSI iizerinde énemli etkisi bulunmamaktadir.'?

8. EGILIM BiLGILERI

8.1. Bagumsiz denetimden gecmis son finansal tablo dneminden itibaren ihraceinin
finansal durumu _ile faalivetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadigina iliskin

beyan:

31 Aralik 2024 tarihinden bu yana GSI'min beklentilerinde onemli bir olumsuz
degisiklik olmamistir.

30 Haziran 2025 tarihinden bu yana GSI'min finansal pozisyonunda veya finansal
performansinda 8nemli bir olumsuz degisiklik olmamagtir.

Yukaridaki beyanlarda Ihraggr’nin  “beklentilerine”, “finansal pozisyonuna” ve
“finansal performansina™ yapilan referanslar, bilhassa Ihraggi’nin Varantlara/Sertifikalara
iliskin ayri ayri ddeme yikiimliiliiklerini makul bir siire icerisinde tam olarak yerine getirme
kabiliyetine iliskindir. GSI'nin kosullara bagh finansal performansi, finansal pozisyonu ve
beklentilerine iliskin &nemli bilgiler, Thraggi'nin 2024 ve 2023 yillarina ait bagimsiz
denetimden geemis yillik finansal raporiari ile 2025 yilina ait bagimsiz denetimden gegmemis
ara donem (3,6 ve 9 aylik) finansal raporlarinda yer almaktadir.

8.2. ibraccimin_beklentilerini nemli élciide etkilevebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

ihragginin finansal durumu veya faaliyetleri iizerinde Gnemli bir etkiye sahip olabilecek
tiim egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler ile riskler igin
5.1.5 numarali (Ihragginin &deme giiciiniin degerlendirilmesi i¢in dnemli olan, ihraggrya iliskin
son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi) ve 13.3 numarali (Son 12 ayda
ihragginin ve/veya grubun finansal durumu veya karhihgi fizerinde dnemli etkisi olmug veya
izleyen dénemlerde ctkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim islemleri) béliimlere
bakiniz.




9, KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERIi

YOKTUR.

10. IDARI YAPIL, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

10.1. Thraccimin genel organizasyon semasi:

Yonetim Orgam

GSI’nin Yonetim Kurulu, ihraggr’ nin ticari faaliyetlerinin idaresi ve yonetimi ile ilgili
genel sorumluluga sahip yénetim orgamidir. Yénetim Kurulu, Thrageinin stratejik
amaglarim, risk stratejisini ve yénetim diizenlemelerini kontrol etmektedir.

Yonetim Kurulu sz konusu yiikiimliiliiklerin yiiriitiilmesinde kendisine yardim etmek
lizere asagida gosterilen Yonetim Kurulu Komiteleri'ni kurmusg ve stirdtirmektedir.

Yénetim Kurulu Baskanhig ve Genel Miidiirliik gorevleri [hract nezdinde farkh kisiler
tarafindan yerine getirilmektedir.

Grup Yonetimi dahil GSG ve bagh sirketleri ile iliski

Y6netim Kurulu GSI igerisinde ticari faaliyetlerin gdzetiminden sorumludur. fhragg
ayni zamanda kilresel GS Grup’un bir pargas! olup, yonetimi GS Grup’un kiiresel
ybnetim ve birimsel altyapildara iliskin  i¢  diizenlemeleri  ¢ergevesinde
gerceklestirilmektedir. GSG Yénetim Kurulu’'nda (Grup Ydnetim Kurulu) zaman
zaman gdrev yapan Uyeler aym zamanda GSI Yonetim Kurulu'nda da gorev
yapabilmekte olup, bu kesisim y6netim koordinasyonu ve istikrar imkani saglamaktadir.
GS Grup’un genel kurumsal ydnetimi, ydnetim ekiplerinin yani sira GS Grup Y Gnetim
Kurulu’na baghdir. GS Grup Yonetim Kurulu, iist yonetimin yaklagimini belirleyen,
yonelimlere karar veren ve kiiresel gdzetim saglayan, GS Grup’un ticari faaliyetleri ve
yOnetiminin gdzetimini yapan, GS Grup’un stratejik planlarimin ydnetim ekipleri
tarafindan formiilasyonu ve uygulamasi konusunda goriis ve ytnlendirme saglayan
organdir. GSI'nin Yonetim Kurulu dahil, GS Grup’un bagh sirketlerinin ydnetim
kurullarimin kurumsal yénetim yapilari, ilgili yarg: bolgelerindeki yerel yasal ve ikincil
diizenlemelerden kaynaklanan gereklilikleri yansitmaktadir.
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: Kurumsal Ust Gozetim

Yonetim Kurulu

_} Yonetim Kurulu Komiteleri

Ust Yénetim Seviyesinde Ust Gozetim
— Genel Miidiir

Bagkan/Bas isletme Miidiir

Bas Finans Miidirii

ic Denetim “,9’,",‘?‘,?,,,5,?",‘,"/55‘““3 Ust Gezerhrmr

Direktorii

Yonetim Komitesi

| Bas Risk Yonetim Miidiirii |

Goldman Sachs Intemational
Yonetim Kuruiu

GSicra Komitesi

GS1 Risk
Komitest

EMEA Variik ve
Yikimiolik
Komifest

! Kelektf Sirket - Yénatim Komiteleri
Kunitug - EMEA Komiteleni

Komiteleri

Yénetim Kurulunun Isleyisi

Yonetim Kurulu, 6nceden belirli sekilde diizenli olarak ve gerektigi hallerde 6zel olarak
toplanmaktadir.

Yonetim Kurulu Uyeleri, yiikiimliilikklerini (diger hususlaringyant sira) asagidaki
sekillerde yerine getirmektedir:
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(i) Yonetim Kurulu ve Yénetim Kurulu Komitesi toplantilarina ve goriismelerine
istirak etmek ve katilim gostermek;

(i)  Tavsiye ve itiraz sunmak da dahil olmak tizere toplu Yénetim Kurulu ve
Yonetim Kurulu Komitesi kararlarinda yer almak:

(ii)  Ihraggr'nmn stratejik hedeflerinin yOnetim ekipleri tarafindan uygulanmasini
denetlemek;

(iv)  Performans raporlamasini takip etmek;

v) Finansal bilgilerin, muhasebe islemlerinin, finansal kontrollerin ve risk ybnetim
sistemlerinin buitiinliiginii denetlemek;

(vi)  Ucret politikasinin diizenlenmesini ve uygulanmasini denetlemek;

(vii)  Yonetim Kurulu'nun devamlilik planlamasinda yer almak;

(viii)  GS Grup kiiltiiriiniin hraggt biinyesindeki yOnetimini denetlemek;

Ydnetim Organina Destek ve Gireve Baslama ile Egitim

Yonetim Kurulu ile Yonetim Kurulu Komiteleri’nin baskanlari ile Ihraggr’nin Icraci
Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri gérevlerini yerine getirirken, gerektigi Slciide ic ve
dig goriisler ve kaynaklara erisim saglayan ve toplanti ybnetimine iligkin idari destek
saglayan Bagkanlik Ofisi’nden destek almaktadir. Yénetim Kurulu Uyeleri’nin géreve
baglamas1 ve egitimine iliskin destekler de Baskanitk Ofisi tarafindan koordine
edilmektedir.

Bagkanlik Ofisi, Icra Ofisi iiyeleri ve Sirket Sekreteri Goldman Sachs Secretarial
Services Limited’den olugmaktadir. Ofis ayrica, Sirket Sekretarya Grubu. Diizenleyici
Islemler, Hukuk, Mevzuata Uyum ve insan Sermayesi Y6netimi’nden Uyeler de dahil
olmak iizere, GS Grup igerisindeki énemli paydaslarin birimler aras ¢alisma gruplar
tarafindan destek almaktadir.

GSI Yinetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

Belirli birtakim konular yalnizca GSI Yénetim Kurulu'nun degerlendirmesine
brrakilmig iken, Yonetim Kurulu gesitli fonksivonlar: ve sorumluluklari, kendisi
tarafindan kurulan ve yetkilendirilen, asagida sayilan Yoénetim Kurulu Komiteleri’ne
vermistir.

Icra Komitesi

[cra Komitesi, GSI’'nin icraci yonetim kurulu iiyelerinden olusmaktadir. icra
Komitesi’nin gorevi, Yénetim Kurulu tarafindan verilen yetkiler dahilinde idari nitelikte
olup, GSI'nun ticari faaliyetleriyie ilgili her tiirlti idari karari almaktir; 5rnegin, yatirim
kurulugu varant: ve sertifikasi ihrag etme karari almak, sube yoneticilerini atamak, yasal
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sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak da dahil olmak ilizere GSI’'nin subelerini
kurmak, devam eden idari islemlerini yirittmek veya bunlart kapatmak, GSI’nin kanuni
ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan yiikiimliiliik lerine uyumu saglamak, ve
GSP'min Yonetim Kurulu tarafindan halihazirda onaylanmis olan konularin hayata
gegmesi veya ylirlirliige konmas igin gerekli islemleri yapmak. Icra Komitesi, stratejik
nitelikte veya yalnizea Y onetim Kurulu’nun yetkisinde olan konularda karar alamaz.

Yonetim Kurulu Risk Komitesi

ihrager, ihraggr’nin meveut ve gelecekteki risk istahina iligkin Y netim Kurulu’na gériis
vermek ve sbz konusu risk istahi ile stratejisinin Gst yonetim ekipleri tarafindan
uygulanmasinin denctlenmesinde Yonetim Kurulu'na destek olmak ile sorumlu bir
Yonetim Kurulu Risk Komitesi’ne sahiptir. Komite, lhraggi’nin risk stratejisini ve
istahini gézden gegirmek, Thrager’min risk kiiltiiriinGi gozden gecirmek ve raporlamak,
Ihraggr’nin risk fonksiyonlartnin biitiinligiint saglamak ve performansmi denetlemek
ve Bag Risk Yonetim Miidiirii’niin performansini denetlemekten sorumludur.

Ydnetim Kurulu Denetim Komitesi

Ihragg1, ozellikle lhrager’min muhasebesi, finansal ve operasyonel kontroller dahil
finansal tablolar ve finansal raporlama siireglerinin biitiinliigiini, ihrager’mn Mevzuata
Uyum ve I¢ Denetim fonksiyonlarinin performansini ve Ihraggr’nin dis denet¢isinin
atanmasi, yeniden atanmasi veya degistirilmesine iliskin siiregleri denetlemek suretiyle
Yonetim Kurulu'na gorilg vermek ve destek olmak ile sorumlu bir Yonetim Kuruly
Denetim Komitesi’ne sahiptir.

Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

Thraggl, PRA Kural Kitabt ve FCA El Kitabi’nin ilgili hiikiimlerine uygun olarak, Grup
genelinde uygulanan iicretlendirme politikalar ve prosediirlerinin tamamlayici ekleri
olmasi gereken iicretlendirme politikalani ve uygulamalarinin geligtirilmesini ve
uygulanmasin: denetiemek ile sorumlu bir Yénetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi’ne
sahiptir.

Yénetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

ihragel, Yonetim Kurulu’na yapilacak yeni atamalar ile ilgili olarak Y6netim Kurulu ve
Ihrager’nin pay sahiplerine yénlendirme ve tavsiyelerde bulunmak ve Yonetim Kurulu
ve Yoénetim Kurulu Komiteleri'nin performansimi degerlendirmek ile sorumlu bir
Ydnetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi’ne sahiptir. Y&netim Kurulu Aday Belirleme
Komitesi Tiiziigii, Komite’nin gorevlerini ve sorumluluklarini belirlemektedir. S6z
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konusu gdrev ve yiikiimliiliikkler, Komite’nin PRA ve FCA gerekliliklerini karsilamasini
saglayacak sekilde belirlenmistir.

Yénetim Kurulu Uyeleri’nin Bilgi, Beceri ve Deneyimleri

Yonetim Kurulu Uyeleri'nin, st yonetime iliskin kararlan etkin bir sekilde
degerlendirmek, sorgulamak, yonetim ekiplerinin aldiklart kararlari etkin bir sekilde
denetlemek ve izlemek igin adil, diiriist ve bagimsiz bir sekilde hareket etmeleri
beklenmektedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin, ihragen icerisindeki gorevlerini yerine
getirmek igin yeterli vakti tahsis etmeleri beklenmektedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin
bulunduklar: miidiirliiklerin niteligi ve sayisi. devam eden mevzuata uyum siireglerini
temin etmek amaciyla izlenmektedir.

10.2. Idari yapi:

10.2.1. illragcmm yinetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

Olmayan Uye

Ad: ve Soyadi Gorevi Son 5 yil icerisinde Gdorev Siiresi/Geri
ihragcl biinyesindeki | Kalan Girev Siiresi
gorevleri
Kunal K. Shah Es Genel | Yonetim Kurulu Uyesi | Uygulanmamaktadir*
Miidir &
icraci Uye
Anthony J.C, Gutman Es Genel | Yénetim Kurulu Uyesi | Uygulanmamaktadir*
Miidiir &
fcract Uye
Nigel Harman Ierac Yénetim Kurulu Uyesi | Uygulanmamaktadir*
Olmayan Uye
Therese L. Miller icrac Yonetim Kurulu Uyesi | Uygulanmamaktadir*
Olmayan Uye
Catherine G. Cripps fcrac Yonetim Kurulu Uyesi | Uygulanmamaktadir*

Sam P. Gyimah

fcrac
Olmayan Uye

Yonetim Kurulu Uyesi

Uygulanmamaktadir*

Lisa A. Donnelly

Uye,
Operasyon
Midiirii

[crac

Y énetici

Uygulanmamaktadir*

M. Michele Burns

fcraci
Olmayan Uye

Yénetim Kurulu Uyesi

Uygulanmamaktadir*

Lord Paul Clive Deighton

fcraci
Olmayan
Bagkan  ve

Yonetim Kurulu Uyesi

fi

Uygulanmamaktadir*
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fcrac
Olmayan Uye

*Yonetim Kurulu Uyeleri belirli bir diinem igin atanmarmis olup: gorevlerinin devami. her vil
gergeklestirilen elveriglilik ve uygunluk degerlendirmelerinin baganyla tamamlanmasima baghidur.

GSI Yonetim Kurulu Uyeleri’nin GSI nezdinde pay sahiplikleri bulunmamaktadir.

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

GSI1 Yénetim Kurulu Uyeleri’nin, GSI digindaki énemli faaliyetleri asagidaki tabloda
sunulmaktadir:

Adi ve Soyadh GSI Disindaki Onemli Faaliyetleri
Kunal K. Shah » Auroran Holding, icract Olmayan
Yonetim Kurulu Uyesi
Anthony J.C. Gutman ¢ The Booker Prize Foundation, Miitevelli
Heyeti Uyesi

*  The Tate Gallery Foundation Bagkani

»  The Sutton Trust, Stratejik Danismanlhik
ve Gelisim Kurulu Uyesi

Nigel Harman * Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

+ The Wisley Golf Club Plc Yonetim
Kurulu Uyesi

Therese L. Miller *  Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

+ EventinglLive Limited Y&netim Kuruluy
Uyesi

* Britanya Binicilik Federasyonu
Yonetim Kurulu Uyesi

* Rothesay Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

« Rothesay Vakfi Yonetim Kurulu Uyesi

* Rothesay Life PLC Yd&netim Kurulu
Uyesi

Catherine G. Cripps + Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

* Polar Capital Technology Trust plc
Yonetim Kurulu Uyesi

*+  Pool Reinsurance Company Limited
Yonetim Kurulu Uyepi
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Marie Curie Yatirim Komitesi Uyesi
Birlesik Krailik Ulusal Varlik Fonu,
Yanetim Kurulu Uyesi

Sam P. Gyimah

Goldman Sachs International Bank
Y6netim Kurulu Uyesi

Renaissance Learning Yonetim Kurulu
Uyesi

SG& Capital Partners Limited Y8netim
Kurulu Uyesi

Leafcutter Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

British Academy Geligtirme Kurulu
Uyesi

Cambridge Universitesi Bagis Miitevelli
Heyeti Miitevellisi

Lisa A. Donnelly

Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi
Goldman Sachs Bank Furope SE
Denetim Kurulu Uyesi

M. Michele Burns

Goldman Sachs Group, Inc. Y&netim
Kurulu Uyesi

Anheuser-Busch InBev Yénetim Kurulu
Uyesi

Etsy, Inc. Yonetim Kurulu Uyesi

Circle Internet Financial LLC, Y6netim
Kurulu Uyesi

Lord Paul Clive Deighton

The Economist Group, {craci Olmayan
Yonetim Kurulu Baskani

Heathrow Airport Holdings Limited,
icract  Olmayan Yonetim  Kurulu
Baskani

Hakluyt & Company Limited, Icraci
Olmayan Y&netim Kurulu Bagskam
Block, Inc. Icract Olmayan Ydnetim
Kurulu Uyesi

Tomorrow 32 Limited, Y dnetim Kurulu
Uyesi

34 Cadogan Square Limited, Ydnetim
Kurulu Uyesi

Lordlar Kamaras: Uyesi

King's College School, Wimbledon
Ydnetim Kurulu Baggani
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» Squareup (UK) Ltd., Yonetim Kurulu
Uyesi

« Squareup Europe Ltd., Yonetim Kurulu
Uyesi

10.2.2. Yonetimde stz sahibi olan personel hakkinda bilgi:

Yonetimde stz sahibi olan cahsanlara iliskin bilgiler igin Liitfen 10.2.1 numarali
boliime (Ihragginin ydnetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi) bakin:z.

10.3. Son 5 wilda, ihra¢ccimin_vinetim kurulu iiveleri ile viénetimde vetkili olan
personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermave piyasas1 mevzuaty, 5411 sayili
Bankacihk Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen
siireler gecmis olsa bile; kasten islencn bir suctan dolay: bes vil veya daha fazla
siireyle hapis cezasina va da zimmet, irtikip, riisvet, hirsizhk, dolandiricihk,
sahtecilik, giiveni kétiiye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok
etme veva degistirme, banka veya kredi kartlarinin kétiiye kullamilmasi,
kacakcihk, vergi kacakcilifl veva haksiz mal edinme suclarindan dolayr alinmis
cezai kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortakhk isleri ile ilgili olarak taraf
olunan _dava konusu hukuki wyusmazhk ve/veva kesinlesmis hiikiim bulunup
bulunmadifina dair bilgi:

Son 5 yilda, Thragginin yénetim kurulu iiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
alinan, ilgili kisiler hakkinda kasten islenen bir suctan dolay: bes yil veya daha fazla siircyle
hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, riigvet, hirsizhk, dolandiricilik, sahtecilik, gilveni kotiiye
kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat kanistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya
kredi kartlarinin kotitye kullanilmasi, kagakgilik, vergi kagakgihigi veya haksiz mal edinme
suclarindan dolay1 alinmis cezai kovusturma ve hitkiimliilik bulunmamakta olup, ortaklik isleri
ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazhk ve kesinlesmis hiikiim
bulunmamaktadir.

10.4. Yénetim kurulu iiveleri ile yvdnetimde séz sahibi_personelin_ihracciva karsi
girevleri_ile sahsi_cikarlan veya diger gorevleri arasinda bulunan olasi ¢ikar
catismalan haklanda bilgi;

GSI Yonetim Kurulu Uyelerinin miikellef oldugu goérevler ile kendilerinin Kigisel
menfaatieri ve/veya diger gérevleri arasinda herhangi bir fiili yahut potansiyel ¢ikar gatigmasi
yoktur.
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11.  YONETIM KURULU UYGULAMALARI

Yonetim Kurulu tarafindan y8netim kurulu adina her tiirlii belgeyi onaylamak izere
GSI'nin miinferit idari Miidiirlerine yetki verilmistir.

GSI'min yonetim kontrolli Ingiliz hukuku tahtinda ve GSI'min esas sbzlesmesinde
belirtildigi iizere Yonetim Kurulu’na aittir. 9 Mayis 1989 tarihinde Yonetim Kurulu, Ynetim
Kurulu’nun icraci Uyelerinden olusan ve Yonetim Kurulu’nun yapabilecegi her tiirli iglemi
yapmaya tam yetkili olan Icra Komitesi’ni kuran bir karar almistir. GSI'min glinliik y&netimi,
Ydonetim Kurulu’nun gézetimine tabi olarak, GSI'nin icrac1 Yonetim Kurulu fiyeleri ile diger
iist ydnetim ekipleri tarafindan yiriitiilmektedir. GSI'nin icraci Ynetim Kurulu iiyeleri Es
Genel Miidiirler Kunal K. Shah ve Anthony J.C. Gutman ile Operasyon Midirii Lisa
Donnelly’dir. 2006 tarihli Birlesik Krallik Sirketler Yasasi, sirket ydnetim kurulu Gyelerinin,
yonetici olarak sahip olduklar: yetkileri suistimal etmemeleri icin g¢esitli gdrevlere uyum
saglamasint gerektirmektedir. Ayrica, GSI Birlesik Krallik’ta FCA ve PRA tarafindan
diizenlemeye tabi olup, s6z konusu Yénetim Kurulu Uyeleri ve list ydnetim ekiplerinin, bireysel
davranig yiikiimliiliiklerine uymasi gerekmektedir. Son olarak, GSI iist yonetim ekiplerinin
davranislarini izleyen i¢ sistemlere ve kontrollere sahip olup, Yonetim Kurulu Uyeleri ve {ist
ybnetim ekipleri senelik olarak, gdrevlerini yerine getirmeye yetkinlikleri ve uygunluklan
agisindan degerlendirilmektedir.

11.1. Ihraccimin denetimden sorumlu komite iiveleri ile diger komite iivelerinin ad,
sovadl ve bu komitelerin girev tanimlari:

GSI Icra Komitesi. icra Komitesi’nin gorevi, Yénetim Kurulu tarafindan verilen
yetkiler dahilinde idari nitelikte olup, GSI'nin ticari faaliyetleriyle ilgili her tiirla idari karan
almaktir; &rnegin, yatirum kurulusu varanti ve sertifikasi ihrag etme karan almak, sube
yoneticilerini atamak, vasal sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak da dahil olmak {izere
GSI'min subelerini kurmak, devam eden idari islemlerini yiirlitmek veya bunlar kapatmak,
GSInin kanuni ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerine uyumu
saglamak, ve GSI’nin Y&netim Kurulu tarafindan halihazirda onaylanmis olan konularin hayata
gecmesi veya yiiriirlige konmasi igin gerekli islemleri yapmak. icra Komitesi, stratejik nitelikte
veya valnizca Yonetim Kurulu’nun yetkisinde olan konularda karar alamaz. Icra Komitesi
tiyeleri Kunal K. Shah, Anthony J.C. Gutman ve Lisa Donnelly’dir.

GSI Yinetim Kurulu Denetim Komitesi. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi,

GSI'nin bdlgedeki sistemlerinin ve kontrollerinin uygunlugunun ve etkinliginin saglanmasina
* yonelik siireglerin gozden gegirilmesinde GSI'in yénetim kurutuna yardim ve destek saglar,
Bu komite ayni zamanda, kurum dig1 denetim diizenlemelerinin denetlenmesinden ve kurum igi
denetim faaliyetlerinin gdzden gegirilmesinden sorumludur. Bu komitenin tyeleri, GSI'nin
icract olmayan y&netim kurulu iiyelerinden olugur. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi,
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GSI'nin yénetim kuruluna baghdir. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi tiyeleri Nigel
Harman (Baskan), Catherine Cripps ve Sam Gyimah’dir.

GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi. GSI Ydnetim Kurulu Risk Komitesi, GSI'nin
giincel ve gelecekteki genel risk istahina iliskin olarak GSI'nin y&netim kuruluna tavsiyelerde
bulunulmasindan ve sz konusu risk istahinin Ust yonetim tarafindan uygulandifinin
denetlenmesinde yonetim kuruluna yardim ve destek saglanmasindan sorumludur. GSI'nin risk
stratejisinin gézden gegirilmesi ve GSI’nin risk stratejisine ve sermaye, likidite ve fonlama
pozisyonunun denetlenmesine yonelik tavsiyelerde bulunulmasi buna dahildir. Bu komitenin
tiveleri, GSI’nin icraci olmayan ydnetim kuruly iiyelerinden olugur. GSI Y netim Kurulu Risk
Komitesi, GSI’min yénetim kuruluna baglidir. GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi ilyeleri
Catherine Cripps (Baskan), Nigel Harman ve Terry Miller’dir.

Avrupa Yonetim Komitesi. Avrupa Yonetim Komitesi, GS Grup’un EMEA’daki tiim
faaliyetlerini denetler. Bu komitenin iiyeleri GSI’nin es genel miidiirleri ve GS Grup’un
EMEA daki tist diizey yoneticilerinden olusur.

GSI Risk Komitesi. GSI Risk Komitesi, GSI’nin faaliyetleri ile iligkili olan tiim
finansal ve finansal olmayan risklerin siirekli olarak izlenmesinden ve kontroliinden
sorumludur. Kar ve zarar, sermaye (ICAAP dahil), fonlama, likidite, kredi riski, piyasa riski,
operasyonel risk, fivat dogrulama ve stres testleri de dahil olmak, ancak bunlarla simirh
kalmamak tizere, Snemli finansal metriklerin ve risk metriklerinin gézden gegirilmesi buna
dahildir. Piyasa riski, kredi riski, likidite ve yasal sermaye limitleri GSI Risk Komitesi
tarafindan onaylanir. Bu komitenin iiyeleri, birinci ve ikinci savunma hatlarindan iist diizey
yoneticilerden olugur. GSI Risk Komitesi, GSI Ydnetim Kurulu Risk Komitesine ve GSI’nin
yonetim kuruluna baglidir.

GSI Varhk Yiikiimliiliik Komitesi. GSI Varlik Yikiimlililkk Komitesi, sermaye,
likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak {izere, GSI’'nin finansal kaynaklarinin stratejik
yoniinli gdzden gecirir ve onaylar. Bu komite, faiz orant ve kur riski, kaynak transferi
fiyatlamasi, sermaye da@ilimi ve tegvikleri ve kredi notlari da dahil olmak iizere, aktif ve pasif
yénetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarin,
risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayal gerekliliklerin 1s18inda aktif ve pasif
yonetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iliskin olarak tavsiyelerde
bulunur ve ilgili politikalar onaylanir. Bu komitenin Uyeleri, birinci ve ikinci savunma
hatlarmdan iist diizey yineticilerden olusur. GSI Varlik Yikiimliliik Komitesi, GS Grup’un
Sirket Geneli Varlik Yiikimliiliik Komitesine ve Avrupa Ydnetim Komitesi’ne baghdir.

EMEA Uygulama Komitesi. EMEA Uygulama Komitesi, bélgedeki uygulama riskine
ve i§ standartlarina ve uygulamalarina yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komitenin
iiyeleri, hem birinci hem de ikinci savunma hattindan iist diizey yoneticilerden olusur. EMEA

Uygulama Komitesi, Avrupa Yonetim Komitesi’ne, GS Grup'un SirketflUygulama Komitesine
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ve GSI'nin yonetim kuruluna veya uygun goriildiga sekilde ydnetim kurulunun komitelerine
bagli olarak caligir.

EMEA Uyum ve Operasyonel Risk Komitesi. EMEA Uyum ve Operasyonel Risk
Komitesi, EMEA bdlgesinde operasyonel risk, is ve operasyon siirekliligi politikalarinin
gelistirilmesi ve uygulanmasini denetler, Uyeleri arasinda birinci ve ikinci savunma hatti
temsilcileri yer almaktadir.

Yonetim Komitesi. Yonetim Komitesi, GS Grup'un global faaliyetlerini denetler. S6z
konusu komite, GS Grup'un en kidemli yoneticilerinden olusur ve bu komiteye GS Grup'un
genel midirii bagkanhk eder. GSI'nin es genel miidiirleri Kunal K. Shah ve Anthony J.C.
Gutman bu komitenin birer iiyesidir.

Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, GS
Grup'un tlim finansal ve finansal olmayan risklerinin denetlenmesinden sorumludur. Bu
denetim kapsaminda, stz konusu komite, Sirket Geneli Risk Istani Komitesi'ne yetki devri
yoluyla GS Grup'un igletme riski y&netimi ¢ercevesinin yaru sira risk limitleri ve sinirlar ile
uyar politikalarinin siireklilik esasina dayali olarak gézden gegirilmesinden, onaylanmasindan
ve izlenmesinden sorumludur. Bu komite ayrica, GS Grup'un risk istahi ve risk yOnetimi
kabiliyetleriyle tutarli olup olmadiklarini belirlemek ig¢in yeni ve kayda deger stratejik is
girisimlerini de gdzden gecirir. Ayrica, Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, iyilestirmeler
Onermek, tim is birimlerinde ortak olan unsurlan belirlemek ve GS Grup'un kars: karsiya
oldugu konsolide artik riski analiz etmek icin GS Grup'un her bir is birimindeki nemli risk
olaylari, en dnemli artik riskler ve yeni ortaya ¢ikan riskler ile genel risk ve kontrol ortami
hakkinda gelistirilmis incelemeler gergeklestirir. GS Grup'un Yonetim Komitesi'ne rapor veren
bu komiteye, GS Grup'un genel mudiirii tarafindan bagkan olarak atanan GS Grup'un
isletmeden sorumlu yoneticisi ile risk yonetiminden sorumlu yéneticisi tarafindan es baskanhik
edilir. Baskan yardimcist ise Sirket Geneli Isletme Riski Komitesinin bagkanlari tarafindan
baskan yardimcisi olarak atanan GS Grup’un mali islerden sorumlu y&neticisidir. Sirket Geneli
Isletme Riski Komitesi, ayrica perivodik olarak GSG Yonetim Kurulu'nun Risk Komitesine
giincellemeler sunar ve ondan rehberlik alir. Komite tiveligi, GSI'nin {ist yénetiminin temsilini
de icermektedir.

Sirket Geneli Varhk ve Yiikiimliiliik Komitesi. Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimliiliik
Komitesi, sermaye, likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak {izere, GS Grup'un finansal
kaynaklarinin stratejik ydniinli gdzden gecirir ve onaylar. Bu komite, faiz oram ve kur riski,
kaynak transferi fiyatlamasi, sermaye dagilimi ve tegvikleri ve kredi notlart da dahil olmak
lizere, aktif ve pasif yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan
glincel olaylarin, risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayah gerekliliklerin 1518inda akzif
ve pasif ydnetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iligkin olarak
tavsiyelerde bulunur ve ilgili politikalar onaylanir. Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirfi
tarafindan komite baskaniart olarak atanan GS Grup'un mali islerden sorumlu yBneticisi ve
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global hazine y6neticisi tarafindan birlikte baskanlik edilir ve s6z konusu komite, GS Grup'un
Yonetim Komitesine bagh olarak ¢alisir. Bu komitenin tiyeleri, GSI'nin {ist ydnetiminden
temsilcilerden olusur,

11.2. Thracomn kuruldupu iilkedeki kurumsal vinetim _ilkeleri karsisindaki
durumunun deferlendirilmesi hakkinda actklama:

Goldman Sachs Yonetim Kurulu ve yonetimi, etkin gézetim ve kuvvetli hesap
verilebilirlik ortam saglanmasina vyardimer olan kurumsal yOnetim ilkelerine Snem
vermektedir. Goldman Sachs International Kurumsal Y &netim konusunda daha fazla bilgi igin
lutfen isbu Ihracgi Bilgi Dokimanr’min 10.1 numarall béliimiini ve ilgili agiklamalar
inceleyiniz. '

Kiiresel Uyum birimi, yasalara, kurallara ve diger diizenlemelere uyumu saglayarak,
firmamn mevzuata uyum, yasal diizenleme ve itibar riskini ydnetmektedir. Firmanin faaliyet
gdsterdigi biitiin yetki bolgelerindeki mevzuata iliskin yonelim ve degisiklikier takip edilmekte
olup, firma geneli veya birimlere &zel olarak politikalar ve prosediirler gelistirilmekte ve
uygulanmaktadir, Firmanin is birimlerine gorils vermenin yaninda Kiiresel Uyum birimi,
denetim ve sorgulama yapmaktan, kisilerin firma politika ve prosediirlerine iligkin egitim
almasindan, firmanin risk ydnetim altyapisinin gézetiminden ve test edilmesinden sorumludur.

Genel anlamda Kiresel Uyum biriminin yapisi, destekledikleri alanlar ile yakin olarak
faaliyet gdsteren 6zel uyum gruplan ve kiiresel tlgekte firmann biitiin i birimlerine ve
cahisanlarina iliskin risklerin gézetimini ve hukuki meselelerin, hizmetlerin ve kaynaklarin
yonetimini gergeklestiren merkezi uyum gruplarindan olugmaktadir. Merkezi uyum gruplari
asagida sunulmaktadir:

« Kontrol Odasi

s Temel Uyum

o Finansal Suglara iliskin Uyum: diger gruplarin yaninda, Para Aklamanin
Onlenmesi/Siipheli Faaliyetler Grubu, Hitkiimet Yaptiimlari Grubu ve Riigvetin
Onlenmesi Grubu’ndan olusmaktadir

« Kiiresel Uyum Personel Hizmetleri

s Kiresel Uyum Test Grubu

« Bolgesel Yasal Diizenleme Konular:

s Yasal Diizenleme Uygulama Grubu

« Yasal Diizenleme Raporlama

GSI yoénetimi, finansal raporlama konusunda yeterli diizeyde i¢ kontroliin tesis ve
muhafaza edilmesinden sorumludur. GSI'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontrolii,
Birlesik Krallik tarafindan benimsenen ulustararast muhasebe standartlari ve Uluslararas
Finansal Raporlama Standartlar1’na uygun olarak kurum dig1 raporlama amaclar dogrultusunda
GSI’nin mali tablolarinin hazirfanmasina ve finansal raporlamanin glivenilirligine iliskin makul
diizeyde giivence saglamak {izere tasarlanmustir.

e https://www.goldmansachs.com/disclosures/pd[3/gsi-gsib-corporaig-governance-disclfsures.pdf
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GSI'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontrolil; islemlert ve varliklarin elden
¢ikarilmasini makul sevivede detayla dogru ve gergege uygun bir sekilde yansitan kayitlarin
muhafaza edilmesine iliskin olan, islemlerin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na
uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasina imkan vermek iizere gerektigi sekilde kayit altina
alindigina ve gelirlerin ve harcamalarin sadece GSI'nin y6netimi ve yonetim kurulu tarafindan
verilen yetkilendirmelere uygun olarak gerceklestirildigine dair makul gilivence sunan ve
GSI'nin mali tablolan iizerinde herhangi bir maddi etkiye sahip olabilecek olan, GSI'nin
varliklarinin  yetkisiz bir sekilde iktisabimin, kullaniminin veya elden ¢ikarilmasinn
dnlenmesine veya zamaninda tespit edilmesine yénelik makul giivence ortaya koyan politikalar
ve prosediirler igermektedir.

12.  ANA PAY SAHIPLERI

12.1. Son genel kurul toplantis) ve son_durum itibarivle sermavedeki veya toplam oy
hakki i¢indeki paylan dofrudan veva dolayh olarak %S5 ve fazlasi olan gercek ve

tiizel kisiler ayr1 olarak gosterilmek kavdivla ortakhk yvapisi:

Dogrudan Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklan

Ticaret Son Genel Kurul Toplannis: Tarihi 30 Haziran 2025

Unvany/ ftibaryla*

Ad1 ve Soyadi (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARI)

Goldman - - 598.182.053 100

Sachs  Group

UK Limited

TOPLAM - - 598.182.053 100

* Ingiltere kanunlari uyarinca, bir 6zel kolektif girket olan GSI'nin senclik genel kurul toplantisi yapma
yikiimliiligii bulunmamaktadir,

Dolayh Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

[Pay Sahibi Sermaye/Qy Haklan
Ticaret Son Genel Kurul Toplantisi Tarihi 30 Haziran 2025
Unvany/ Itibaryla*
Adi ve Soyadi (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARI)
The Goldman - - 598.182.053 100
Sachs Group,
Inc.
TOPLAM - - 598.182.053 100
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* [ngiltere kanunlan uyarinca, bic dzel kolektif sirket olan GS[Unin senelik genel kurul toplaniisi yapma
yiikiimlalig bulunmamaktadir.

The Goldman Sachs Group, Inc. Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklan
Ticaret Unvany/ 24 Subat 2025

Adi ve Soyadi Gergek Faydalanici (%)

Tarafindan Sahip Olunan
Pay Adedi

BlackRock, Inc. 23.010.145 7.40
State Street Corporation 19.616.360 6,31
The Vanguard Group 28.546.582 6,19

12.2. Sermavedeki veva toplam oy hakla icindeki pavlars %3 ve fazlasi olan gercek Kisi
ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:

YOKTUR.

12.3. Sermavevi temsil eden pavlar hakkinda bilgi

Grup Nama/Hamiline | Imtiyaz Her Bir Toplam | Sermayeye
Yazih Paylar Tiirii Hissenin (ABD Oram (%)
(Hamiller) itibari DOLARI)
Degeri
(ABD
DOLARI)
Adi Hisse Nama Yazil YOKTUR 1,00 598.182.053 100
Senetleri
TOPLAM | 598.182.053 100

12.4. Thracanin vinetim hakimivetine sahip olanlarin_adi, sovadi, ticaret unvani,
yonetim hakimiyetinin kaynag ve bu giiciin kitiive kullamiimasini engellemek i¢in
alinan tedbirler:

Goldman Sachs Group UK Limited dogrudan pay sahipligi yoluyla ve GSG, dolayl pay
sahipligi yoluyla GSI’nmin y8netim kontroliinii elinde bulundurmaktadur.

GSI, Amerika Birlesik Devletleri’nde borsaya kote edilmis ve halka agik olarak islem
goren GSG'nin ylizde yiiz pay sahibi oldugu bir bagli sirketidir. GSG diinya genelinde kapsamli
diizenlemelere ve denetime tabi olup, ticari faaliyetleri, stratejisi ve yonetimine iliskin olarak
kamuya detayl aciklamalar yapmaktadir, bu agiklamalara firmanin www.gs com adresinden
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erisilebilir. Bir baglh sirket olarak GSI, kapsayici kurumsal gergeve kurgusu igerisinde faaliyet
gostermekiedir. Bir pay sahibi olarak GSG, uygulanacak kurallar ve diizenlemeler ¢er¢evesinde
GSI'yva uygun kaynaklarn saglamaktadir,

GSI, uygun ticari rgiitlenme ve yonetim gereklilikleri hakkinda Birlesik Krallik’taki
kanun ve mevzuata tabidir.

12.5. lhraccimin yonetim hakimivetinde degisiklige vol acabilecek
anlasmalar/diizenlemeler hakkinda bilgi:

YOKTUR,

13. [HRACCININ FiNANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI
HAKKINDA BILGILER

13.1. libraccinin uluslararasi muhasebefinansal raporlama standartlam uyarinca
hazirlanan ve ihrace bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablolan ile

bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlari:

ihrageinin son durum itibariyle yayinlanmis en son finansal tablolarina ihragginin
https://www.goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/financial-statements  adresindeki  internet
sitesinden, Piyasa Yapici'nin https:/www.unlumenkul.com/varantlar/gsi-finansal-tablolari/
adresindeki internet sitesinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun www.kap.org.ir
adresinden, “Bildirim Sorgulari” béliimiinden lhragg1 Goldman Sachs International ve/veya
piyasa yapict kurum “Unlii Menkul Degerler A.S ™ sirket bilgileri ile Ozel Durum Agiklama /
Tarih arali segenekleri segilerek sorgulandigimda ulasilabilir.

lhraggimin 2024 ve 2023 yilina iliskin yillik, 30 Haziran 2025 ve 30 Haziran 2024 tarihli
ara dénem finansal tablolari, Ihragginin internet sitesi

(hitps://www.goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/financial-statements),  Piyasa  Yapici’nin

internet sitesi (https:/www.unlumenkul.com/varantlar/gsi-finansal-tablolari/) ile Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (www kap.org.tr)’da asagida belirtilen tarihlerde yaymlanmustir.

1) 01/01/2024 - 31/12/2024 tarihli Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Raporlari
25/04/2025 tarihinde,

2) 01/01/2023 - 31/12/2023 tarihli Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Raporlari
24/04/2024 tarihinde,

3 01/01/2025 - 30/06/2025 tarihli Denetimden Gegmemis Finansal Raporlari
15/08/2025 tarihinde,
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4) 01/01/2024 - 30/06/2024 tarihli Denetimden Geg¢memis Finansal Raporlan
02/09/2024 tarihinde.

13.2. Ihraca bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablo dénemlerinde
bagimsiz denetimi gerceklestiren kuruluslarin unvanlar, bafimsiz denetim goriisii
ve denetim_kurulusunun/sorumlu ortak bas denet¢inin degismis olmas1 halinde

nedenleri hakkinda bilgi:

ve Kanuni Denetgiler

Bagimsiz Denetim Hesap Donemi Sorumlu Ortak Goriis
Kurulusu Bas Denctcinin
Adi ve Soyadi
PricewaterhouseCoopers | 01/01/2024 — 31/12/2024 Nick Morrison Olumlu
LLP, Mali Miisavirler
01/01/2023 — 31/12/2023 Nick Morrison Olumlu
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13.4. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihraccinin ve/veya grubun
finansal durumu veva ticari konumu iizerinde etkili olabilecek &nemli
degisiklikler (iiretim, satis, stoklar, siparisler, maliyet ve satis fivatlari hakkindaki

gelismeleri de icermelidir):

fhraggr Bilgi Dokiimaminin tarihi itibariyle, lhraggi'min finansal pozisyonunda veya
finansal performansinda dnemli bir degisiklik olmamigtir.

Yukaridaki beyanda Thragei'min ““finansal pozisyonuna™ ve “finansal performansina”
yapilan referanslar, bilhassa lhraggi'min Varantlara/Sertifikalara iligkin ayr ayr ddeme
yiikiimliiliiklerini makul bir siire igerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iligkindir.
ihraccinin finansal performasina ve finansal pozisyonuna iligkin dnemli bilgiler, Thragginin
internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan finansal raporlarinda yer
almaktadir.

14. DIGER BILGILER

14.1. Sermaye hakkinda bilgiler:

30 Haziran 2025 itibariyle, ihragginin esas sermayesi 598.182.053 ABD Dolandir. Isbu
fhraggr Bilgi Dokiimani’nin imza tarihi itibariyle séz konusu esas sermayede degisiklik
olmamuistir.

14.2. Kayith sermave tavani:

lhragci kayith sermaye sistemine tabi degildir.

14.3. Esas siizlesme ve ic yinergeye iliskin dnemli bilgiler:

ihragginin yetkili kigilerce imzalanmig esas stzlesmesi igin liitfen Fk-1"e bakiniz. Yurt
disinda yerlesik Ihraggi’nin ig yonergesi bulunmamaktadir.

14.4. Esas stzlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretivle ihraceinin amacg ve
faalivetleri:

GSI'nin hedefleri ve amaglari, Ek-1"de yer alan Ana Sozlesmesinin 2. Maddesinde
(Faaliyet Konulart) belirtilmistir ve siipheye mahal vermemek adina, diinyanin her yerinde tim
yonleriyle olmak iizere finansal hizmetlerin sunumunu gergeklestirme salahiyetini ve bu
hususta arizi nitelikte olan veya Ana Sozlesmenin tarihi sonrasinda herhangi bir zaman bu tiir
ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglantili olarak mutat olabilecek bilclimle
islemlerin gerceklestirilmesini ve bilciimle fiil ve eylemlerde bulunjiimasint kapsamakt
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14.5. Sermayeyi temsil eden pavlarin_herhangi bir borsada islem goriip girmedigi
hakkinda bilgi:

ihrageinm paylan herhangi bir menkul kiymetler borsasina kote degildir ve herhangi
bir menkul kiymetler borsasinda islem gormemektedir.

15. ONEMLIi SOZLESMELER

fhraggmin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari
faaliyetlerin yiriitiilmesi disindaki bir nedenle imzalanan herhangi bir dnemli sozlesme
bulunmamaktadir.

16. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BILGILER

isbu ihraggt bilgi dokiimaninda, iiglincii sahislardan saglanan bilgiler aynen alinmug
olup Thragginin bildigi veya ilgili tigiincti sahsin yaymladigi bilgilerden kanaat getirebildigi
kadariyla, agiklanan bilgileri yanlis veya yaniltict hale getirecek herhangi bir eksiklik
bulunmamaktadir.

ihragginin 31/12/2024 ve 31/12/2023 tarihinde sona eren doneme iligkin denetimden
gecmis mali tablolart ihraggimin www goldmansachs.com.tr adresi piyasa yapici kurumun
www.unlumenkul.com adresi ve www.kap.orgtr adresi lizerinden Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ilan edilmistir.

fgili kuruluslar tarafindan GSI’ve igbu lhraggr Bilgi Dokiimani’'min imza tarihi
itibariyla verilen derecelendirme notlar1 asagidaki gibidir:

] ) Uzun Vadeli Kisa Vadeli
Derecelendirme | Derecelendirme . . s
. | Derecelendirme | Derecelendirme Goriintiim
Kurulusu Notunun Tarihi
Notu Notu
Moody’s 25.04.2025 Al P-1 Duragan
S&P 09.06.2025 A+ A-1 Duragan
Fitch 03.06.2025 A+ F1 Duragan

17. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilam takiben,

ihragginin Plumiree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik, EC4A 4AU adresindeki
ybnetim merkezinde veya piyasa yapici olan Unlii Menkul Degerler A.$.'nin Ahi Evran Cad.
Polaris Plaza B Blok No:21/11 K:1 Maslak 34485 Sariyer, istanbul, Tiirkiye adresindeki

yonetim  merkezinde ve  bagvuru  verlerinde,  ihragggmin  web  sitesinde
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(www.goldmansachs.com.tr) ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda yatirimcilar tarafindan
incelenmeye agik hale getirilecektir:

1) ihracc bilgi dokiimaninda ve degerleme raporlarinda ve goriiglerde sunulan bilgilere
dayanak teskil eden bilctimle raporlar ve belgeler (faaliyet ve bagimsiz denetim
raporlari ile esas stzlesme vb.}

2) ihragoinn 2023 ve 2024 yillarina ait Bagimsiz Denetimden Gegmis yillik Finansal
Tablolari ile 2024 ve 2025 yillarina ait Bagimsiz Denetimden Gegmemis ara donem (3,
6 ve 9 aylik) Finansal Tablolari.

18. EKLER

Ek-1: Esas Stzlesme
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