IHRACCI BILGI DOKUMANI

Goldman Sachs International
Ihraca Bilgi Dokiimamdir

Bu ihrac¢i bilgi dokiimam Sermaye Piyasasi Kurulunca 11/11/2021 tarih ve 59/1640
sayl ile onaylanmistir. Bu ihrag¢¢1 bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek yatirnm
kurulusu varantlarina/sertifikalarina iliskin ihra¢ tavam 50.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

Bu ihragq bilgi dokiimani, sermaye piyasasi araci notu ve ozet ile birlikte gecerli bir
izahname olusturur. Bu nedenle, sermaye piyasas1 araclarma iliskin yatirnm kararlar
ihracc1 bilgi dokiimam, sermaye piyasasi aract notu ve ozetin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Ihraca bilgi dokiimaninin ilamindan s6z konusu dokiiman kapsaminda halka arz
islemini gerceklestirmek icin Sermaye Piyasasi Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye
piyasasi araci notu sunuluncaya kadar gecen siire boyunca bu ihracc¢i bilgi dokiimaninin
guncellenmesi gerekmez.

Thracc bilgi dokiimaninin onaylanmasi, ihrage: bilgi dokiimaninda yer alan bilgilerin
dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, ihra¢ edilecek sermaye
piyasas1 araclarina iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Bu ihragg¢i bilgi dokiimani
cercevesinde ihrag edilecek yatirim kurulusu varantlarina/sertifikalarina iliskin ihragcinin
yatirnmcilara karsi olan 6deme yiikiimliiliigii, Kurul veya herhangi bir kamu kurulusu
tarafindan garanti altina alinmamistir.

Bu ihracar bilgi dokiimanmi cercevesinde ihra¢ edilecek yatirnm Kkurulusu
varantlary/sertifikalar1 farkh 6zelliklerde ihrag¢ edilecek olup, her ihraca iliskin kosullar,
ihracin ozellikleri, ihrag tutar, satis siiresi ve esaslari gibi bilgiler ihractan once ilan edilecek
olan sermaye piyasasi araci notu ve 6zet araciligiyla kamuya duyurulacaktir.

Bu ihraca bilgi dokiimani ile birlikte incelenmesi gereken sermaye piyasasi araci notu
ve Ozet, ihragcimin www.goldmansachs.com.tr adresli ve piyasa yapicihigi gorevini iistlenecek
Unlii Menkul Degerler A.S.’nin www.unlumenkul.com adresli internet siteleri ile Kamuyu
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http://www.goldmansachs.com.tr/
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Aydinlatma Platformu (KAP)’nda 16/11/2021 tarihinde yaymmlanmistir. Ayrica basvuru
yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir .

Sermaye Piyasas1 Kanunu(SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnameyi
olusturan belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden
kaynaklanan zararlardan; ihracci sorumludur. Zararin ihraccidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin acikc¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulus, varsa garantor ve ihraccinin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gore zararlar Kkendilerine yiikletilebildigi olciide sorumludur.
Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslari gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlar1 hazirlayan Kisi ve kurumlar da
hazirladiklar: raporlarda yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri
cercgevesinde sorumludur.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu ihracc1  bilgi  dokiimani, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”,
“hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen
gelecege yonelik aciklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece ihrag¢1 bilgi dokiimaninin yayim tarihindeki ongoriileri ve beklentileri
gostermektedir. Bir¢ok faktor, ihraccinin gelecege yonelik aciklamalarin ongoriilenden ¢ok
daha farkh sonuclanmasina yol acabilecektir.
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KISALTMA VE TANIMLAR

TANIMLAR
EMEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika.

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

GSG: The Goldman Sachs Group, Inc.
GSI: Goldman Sachs International.
GSYH: Gayri Safi Yurtici Hasila.
Ihracci1: Goldman Sachs International.

Sermaye Piyasasi Araci/Araclari: Sermaye Piyasast Kurulu'nca onaylanan Ihragci Bilgi
Dokiimanindaki kosullara gore ihrag edilecek varantlar ve sertifikalardir.

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

TLAC: Toplam zarar karsilama kapasitesi.

Varant(lar): Kurul tarafindan onaylanmis Thrage1 Bilgi Dokiimanina uygun olarak ihrag edilecek
yatirim kurulusu varantlar1 ve sertifikalari.

KISALTMALAR

AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri
BK Birlesik Krallik
Borsa istanbul | Borsa Istanbul A.S.
FCA Finansal Y0Onetim Otoritesi
Kurul Sermaye Piyasasi1 Kurulu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
PRA Ihtiyati Denetim Otoritesi
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l. Borsa Istanbul'un Goriisii

Borsa Istanbul'un Sermaye Piyasas1 Kurulu’nu muhatap 16/07/2021 tarih ve BIAS-4-2536

say1l1 yazisinda;

evey

kurulusu varantlarimin/sertifikalarimin Borsada islem gormeleri zorunlu olup, bu c¢ergevede
izahnamede yer almasini gerekli gordiigiimiiz bir husus bulunmamaktadir.” denilmektedir.

1. Diger Kurumlardan Alinan Goriis ve Onavlar

YOKTUR.
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1. IHRACCI BiLGi DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz ¢ercevesinde bu ihraggi
bilgi dokiimam ve eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin ve
verilerin gercege uygun oldugunu ve ihracci bilgi dokiimaninda bu bilgilerin anlamim
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis
oldugunu beyan ederiz.

Ihraca

Goldman Sachs International Sorumlu Oldugu Kisim:
Vekilinin

Ad, Soyadi, Gorevi, Imza, Tarih

THRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus

Unlii Menkul Degerler A.S. Sorumlu Oldugu Kisim:
Yetkilisinin

Ad, Soyadi, Gorevi, Imza, Tarih

THRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI

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 Miisavirler ve Kanuni Denet¢iler unvanh
kurulustur. PricewaterhouseCoopers LLP, Ingiltere ve Galler'de Yeminli Mali Miisavirler
Birligi'ne kayitli bir Uye firmadir.
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Sorumlu ortak bas denetci ise Jonathan Holloway'dir.

2.2. Bagimsiz denetim Kuruluslariin/sorumlu ortak bas denetcinin gorevden alinmasi,
oorevden cekilmesi va da degismesine iliskin bilgi:

Izahnamede yer verilen mali tablolarin siiresi boyunca bagimsiz denetim
kurulusunun/sorumlu ortak bas denet¢inin gorevden alinmasi, gorevden ¢ekilmesi veya degismesi
s0z konusu olmamustir.

3. SECILMIS FINANSAL BIiLGILER

Ihrager’nin finansal tablolari, tabi oldugu mevzuat uyarinca yillik dénemler halinde
bagimsiz denetimden gegirilmektedir. Thragei’nin, ara dénem mali tablolarina iliskin olarak ise
hem Thrager’nin faaliyet gosterdigi Birlesik Krallik mevzuatt hem de Avrupa Bitligi mevzuati
cergevesinde bagimsiz denetim zorunlulugu bulunmamaktadir.

30 Kasim 2019 tarihinde sona eren doneme iliskin bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar Birlesik Krallik’taki Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri (UK GAAP) ve 2006 tarihli
Sirketler Kanunu ¢ercevesinde hazirlanmistir.

31 Aralik 2020 tarihinde sona eren doneme iligskin bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolar, 2006 tarihli Sirketler Kanunu ile Avrupa Birligi dahilinde gegerli olan 1606/2002 say1li
Regiilasyon (AT) uyarinca benimsenen Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (IFRS)
kapsamindaki gerekliliklere riayet edilerek uluslararas1 muhasebe standartlarina uygun olarak
hazirlanmistir.

31 Mayis 2020 tarithinde sona eren doneme iligkin bagimsiz denetimden gegmemis finansal
tablolar, Uluslararast Finansal Raporlama Standartlar1 (IFRS)’nin benimsenmesi Oncesinde
Finansal Raporlama Standartlar1 (FRS) 104 “Ara Donem Finansal Raporlamasi”na uygun olarak
U.K. GAAP ve Finansal Yonetim Otoritesinin Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Kurallar
cercevesinde hazirlanmstir.

30 Haziran 2021 tarihinde sona eren doneme iliskin bagimsiz denetimden ge¢cmemis
finansal tablolar, uluslararas1 muhasebe standartlar1 ¢ergevesinde, 2013/50/AB sayili Direktif
tarafindan tadil edilen 2004/109/AT sayili Direktifin 5. Maddesine ve Uluslararasi Muhasebe

Standartlar1 (IAS) 34 “Ara Donem Finansal Raporlama”ya uygun olarak hazirlanmistir.

2018 yilinda Thrage, 31 Aralik (30 Haziran ara donem) olan muhasebelestirme referans
tarihini 30 Kasim (31 Mayis ara donem) olarak degistirmistir. Aralik 2020’de sona eren dénem
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sirasinda, Amerika Birlesik Devletleri’ndeki vergi raporlamasi amaglar1 igin ihragei tarafindan
kullanilan doneme uygunluk saglanmasi amaciyla 30 Kasim (31 Mayis ara donem) olan muhasebe
referans tarihi 31 Aralik (30 Haziran ara donem) olacak sekilde degistirilmistir. Bu sebeple,
Ihrager’nin 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren finansal tablolari, 31 Aralik 2020 tarihinde sona
eren on ii¢ aylik doneme iliskin hazirlanmis olup, karsilastirmali bilgiler 30 Kasim 2019 yilinda
sona eren on iki aylik doneme kiyasla sunulmustur. Sonug¢ olarak, asagida yer alan tutarlar

dogrudan karsilastirilabilir nitelikte degildir.

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Yillik Bilanco

Milyon A.B.D. Dolari 31 Arahik 2020 30 Kasim 2019
Varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 43,833 22,397
Teminatl anlagsmalar 140,682 156,348
Miisteri alacaklar1 ve diger alacaklar 90,380 71,807
Ticari varliklar (teminat olarak rehnedilen

34,921% ve 27,295% dahil) 982,919 785,365
Yatirimlar (teminat olarak rehnedilen 4$ ve

62% dahil) 888 1,492
Krediler 567 1,550
Diger varliklar 8,589 2,617
Toplam varhiklar 1,267,858 1,041,576
Yukumlalukler

Teminath finansmanlar 113,127 115,936
Miisterilere borglar ve diger borglar 100,519 84,968
Ticari yukimllukler 932,414 714,640
Teminatsiz bor¢lanmalar 80,351 88,669
Diger yiikiimliiliikler 4,869 3,109
Toplam yukumlalukler 1,231,280 1,007,322
Ozkaynaklar

Esas sermaye 598 590
Hisse senedi prim hesabi 5,568 5,196
Diger 6zkaynak araglari 8,300 8,300
Dagitilmamis karlar 22,437 20,336
Birikmis diger kapsamli gelirler (325) (168)
Toplam 6zkaynaklar 36,578 34,254
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Toplam yukuamlulukler ve 6zkaynaklar

1,267,858

1,041,576

Bagimsiz Denetimden Ge¢memis Ara Donem Bilan¢o

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2021

Varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 42,645
Teminatli anlasmalar 214,818
Miisteri alacaklar1 ve diger alacaklar 82,768
Ticari varliklar (teminat olarak rehnedilen 34,921$ ve 27,295% dahil) 797,409
Yatirimlar (teminat olarak rehnedilen 4$ ve 62$ dahil) 1,132
Krediler 408
Diger varliklar 3,392
Toplam varhklar 1,142,572
Yukumlultukler

Teminatli finansmanlar 170,488
Miisterilere borglar ve diger borglar 101,860
Ticari yukamlulukler 745,929
Teminatsiz borglanmalar 80,216
Diger yiikiimliiliikler 6,147
Toplam yakamlulukler 1,104,640
Ozkaynaklar

Esas sermaye 598
Hisse senedi prim hesabi 5,568
Diger 6zkaynak araglari 8,300
Dagitilmamis karlar 23,661
Birikmis diger kapsamli gelirler (195)
Toplam dzkaynaklar 37,932
Toplam yukuamlalukler ve 6zkaynaklar 1,142,572

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Yillik Gelir Tablosu
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Milyon A.B.D. Dolart 31 Aralik 2020 30 Kasim 2019
Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilan finansal varliklardan kazanglar veya 7,729 5,786
zararlar

Ucretler ve komisyonlar 3,191 2,506
Diger gelirler 76 -
Faiz dis1 gelirler 10,996 8,292
Gergege ungn fleger farki kar veya zarara‘t N 2 657 4,965
yansitilarak ol¢iilen finansal araglardan faiz geliri

Itfa edilmis n_lahye_t _uzerlnden Olciilen finansal 1539 2 694
araclardan faiz geliri

Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak dl¢iilen finansal araglardan faiz gideri (3.053) (4310)
Itfa edilmis n.lah}/et lllzerlnden Olciilen finansal (2,128) (3.782)
araclardan faiz gideri

Net faiz gideri (985) (433)
Net kazanglar 10,011 7,859
Net operasyon giderleri (6,487) (5,425)
Vergi 6ncesi kar 3,524 2,434
Gelir vergisi gideri (769) (426)
Finansal donem kari 2,755 2,008

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmemis Ara Donem Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2021

31 Mayis 2020

Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak ol¢iilen finansal araglardan faiz geliri

yansitilan finansal varliklardan kazanglar veya 4,340 3,658
zararlar

Ucretler ve komisyonlar 1,932 1,195
Diger gelirler - -
Faiz dis1 gelirler 6,272 4.853
Gergege uygun deger farki kar veya zarara 1106 1485
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Itfa edilmis n.lahye.t }lzerlnden Olciilen finansal 550 930
araclardan faiz geliri

Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak 6l¢ulen finansal araglardan faiz gideri (1,001) (1,139)
Itfa edilmis rr.1ali?/et i'izerinden Ol¢iilen finansal (912) (1,559)
araclardan faiz gideri

Net faiz gideri (257) (463)
Net kazanglar 6,015 4,390
Net operasyon giderleri (4,458) (2,832)
Vergi 6ncesi kar 1,557 1,558
Gelir vergisi gideri (311) (369)
Finansal donem kari 1,246 1,189

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Yillik Kapsamh Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari 31 Arahk 2020 30 Kasim 2019
Finansal donem kari 2,755 2,008

Diger kapsamh gelirler

Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak kalemler

Emeklilik planlarina iligskin aktiieryal zarar (76) (159)
Borg degerleme diizeltmesi (183) (201)
Diger kapsaml1 gelirlerin bilesenlerine atfedilebilen 62 90
ertelenmis Birlesik Krallik vergisi

Diger kapsamli gelirlerin bilesenlerine atfedilebilen 11 1
cari Birlesik Krallik vergisi

Finansal doneme ait diger kapsamh zarar, vergi (186) (269)
sonrasi

Finansal doneme ait toplam kapsamh gelir 2,569 1,739

Bagimsiz Denetimden Ge¢memis Ara Donem Kapsamli Gelir Tablosu
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Milyon A.B.D. Dolart 30 Haziran 2021 31 Mayis 2020
Finansal donem kari 1,246 1,189

Diger kapsamh gelirler

Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak kalemler

Emeklilik planlarina iligkin aktiieryal zarar 149 150
Borg degerleme diizeltmesi 9 294
Diger kal')san}h gfalirlerin bileser‘ll'erine atfedilebilen (40) (123)
ertelenmis Birlesik Krallik vergisi

Diger kapsamli gelirlerin bilesenlerine atfedilebilen 3 7
cari Birlesik Krallik vergisi

Finansal doneme ait diger kapsamh zarar, vergi 108 398
sonrasi

Finansal doneme ait toplam kapsamh gelir 1,354 1,517

Yatirimel, yatirim kararini vermeden Once ihragginin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iligkin ayrintili bilgilerin yer aldigi isbu ihrag¢r bilgi dokiimaninin 13 numarali
boliimiinii de dikkate almalidir.

4, RIiSK FAKTORLERI

Isbu ihracci bilgi dokiimam cercevesinde ihrac edilecek olan yatinm kurulusu
varantlaria/sertifikalarina iliskin ihrag¢cinin yatirnomcilara karsi olan 6deme yiikiimliiliigii
herhangi bir kamu kurulusu tarafindan garanti altina alhmmamis olup, yatirnm kararimn,
ihrag¢cinin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

Asagida listelenen  risk  faktorleri, “4.1  fhraggmin  Yatirm  Kurulusu
Varantlarma/Sertifikalarina Iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Giiciinii Etkileyebilecek
Riskler” ve “4.2 Diger riskler” seklinde kategorilere ayrilmigtir. Bir kategoride birden fazla risk
faktorine yer verilmesi durumunda, en énemli olan risk faktorleri ilk énce belirtilecektir. Risk
faktorlerinin 6nem derecesi, meydana gelme olasiliklar1 ve olumsuz etkilerinin beklenen boyutuna
dayanir.

Asagida, yalnizca GSI'ya 0zgu olan ve GSI'nin goriisiine gore, bilingli bir yatirim karari
almak agisindan 6nemli olan risk faktorleri verilmektedir. Ayrica, herhangi bir Sermaye Piyasasi
Aract satin almadan evvel, yatirimcilar, Sermaye Piyasas1 Araci Notunda agiklanan ve GSI'nin
goriisiine gore, bu Sermaye Piyasas1 Araglarina 6zgii ve dnemli olan risk faktorlerini de dikkatlice
okuyup, gdz éniinde bulundurmalilar. Bununla beraber, isbu ihrac¢1 Bilgi Dokiimani, Sermaye
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Piyasas1t Aract Notu ve Ozetinde yer alan diger tiim bilgiler dikkate alinmali ve goz oniinde
bulundurulmalidir. Potansiyel alicilar, belirtilen tim risklerin birbirlerini etkileyebileceklerini,
dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutmamalidir. Asagida aciklanmakta olan risklerden
herhangi birinin ger¢eklesmesi durumunda, yatirimeilar, yatirimlariin bir kismini veya tamamini
kaybedebilirler.

4.1. ihraccimm vatirnm kurulusu varantlarma/sertifikalarma iliskin viikiimliiliiklerini
yerine getirme gucunu etkileyebilecek riskler:

4.1.1. Piyasa ve Ekonomi Riskleri

“Piyasa ve Ekonomi Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, dnem derecesine gore
siniflandirilmaktadir. Oncelikli olarak en 6nemli risklerden s6z edilmektedir.

4.1.1.1. Ekonomi ve piyasa kosullar ile ilgili riskler

GSI’nin ticari faaliyetleri yapilari geregi, ongorilebilir kazanclar getirmemektedir. Kiresel
finans piyasalarindaki kosullar ve genel olarak ekonomik kosullar GSI'nin ticari faaliyetlerini,
dogrudan veya miisteri faaliyetleri ile kredi itibar1 {izerindeki etkileri araciligiyla, dnemli dlglide
etkilemektedir. S6z konusu kosullar, aniden ve olumsuz yonde degisebilmektedir.

GSI’nin finansal performansi, yliksek oranda is kollarinin faaliyet gosterdigi ¢evreye
baglidir. Elverisli bir faaliyet ortami, diger faktorlere ek olarak, genellikle ylksek kiiresel GSYH
biliyiimesi, seffaf, likit ve verimli sermaye piyasalari, diisiik enflasyon, yiiksek is ve yatirimci
giiveni, istikrarli jeopolitik kosullar, acik diizenlemeler ve gii¢lii is kazanclar1 saglayan diizenleyici
kosullar ve piyasa kosullari ile nitelendirilmektedir.

Elverigsiz veya belirsiz ekonomi ve piyasa kosullarina yol agan unsurlar: ekonomik
biiylime, ticari faaliyet veya yatirimci, is veya tiiketici giivenindeki diisiisler; kredi ve sermaye
kullanilabilirligi ile ilgili sinirlamalar veya kredi ve sermaye maliyetindeki artiglar; likit olmayan
piyasalar; enflasyon, faiz oranlari, doviz kuru veya temel emtia fiyat1 volatiliteleri veya temerriit
oranlarindaki artiglar; devletlerin temerriidii ile ilgili endiseler; mali politika veya para politikasina
iligkin belirsizlik; vergi kapsami ve vergiyle ilgili belirsizlik ve diizenlemeler ile ilgili diger
degisiklikler; uluslararasi ticaret ve seyahate giimriik vergileri veya baska sinirlamalar getirilmesi;
yurticinde veya uluslararast dlgekte gerilim veya husumet patlak vermesi, terdrizm, niikleer
silahlarin yayilmasi, siber glivenlik tehditleri veya saldirilar1 ve kiiresel iletisim, enerji iletimi veya
ulasim aglarin1 bagka tiirlii kesintiye ugratma veya kisitlama bigimleri yahut yatirimeilarin
sermaye piyasasina olan giivenini azaltan kurumsal, siyasi veya baska tiirlii skandallar gibi diger
jeopolitik istikrarsizlik veya belirsizlikler; ekstrem hava olaylar1 veya diger dogal afetler veya
salginlar; veya bu veya baska faktorlerin bir araya gelmesidir.
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Finansal hizmetler sektorii ve menkul kiymet piyasalar1 ve diger finansal piyasalar,
gecmiste neredeyse tiim varlik siniflarinin degerlerinde meydana gelen belirgin diisiisler, ciddi
likidite eksikligi ve kredi alanlarin yiiksek seviyelerdeki temerriitlerinden, onemli Olclide ve
olumsuz yonde etkilenmistir. Bununla beraber, Avrupa ile ilgili kamu borcu riski ve bunun Avrupa
bankacilik sistemi {izerindeki etkisine iligkin endiseler, Brexit etkisi, buna karsilik olarak diger
iilkeler tarafindan uygulanan giimriik vergileri ve alinan aksiyonlar ve faiz oranlarindaki ve diger
piyasa kosullarindaki degisiklikler veya faiz oranlarindaki ve diger piyasa kosullarindaki fiili
degisiklikler, zaman zaman onemli dalgalanmalara yol agarken, miisteri faaliyeti seviyelerini
olumsuz yonde etkilemistir.

Ekonomik, siyasi ve piyasa faaliyetlerine iliskin genel belirsizlik ve diizenlemelerle ilgili
reformlarin kapsami, zamanlamasi ve etkisi, biylk oranda bu belirsizlik sebebiyle tliketici gliveni,
yatirimci guveni ve icra kurulu bagkanina olan giivenin diisiikk olmasi ile birlikte, gegmiste miisteri
faaliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir ki bu, GSI’nin birgok ticari faaliyetini de olumsuz yonde
etkileyebilir. Diisiik volatilite donemleri ile yiiksek volatilite donemlerinin, likidite eksikligi ile bir
araya gelmesi, GSI'nin piyasa yapicilig1 faaliyetleri lizerinde zaman zaman olumsuz bir etki
yaratmistir.

Genel olarak pek cok iilkede finansal kurulus getirileri ve ayrica GSI'nin kazanglari;
gelecekte bir finansal kriz yasanmasi durumunda finansal kuruluslara saglanan hiikiimet
desteginin, hiikiimet destegi surddrilen iilkelerdeki finansal kuruluslara kiyasla hissedilir bir
seviyede olmamasi1 nedeniyle artan finansman maliyetlerine kismen bagl olarak olumsuz yénde
etkilenebilir. Ayrica, piyasa katilimcilar1 ve piyasa uygulamalar1 ve yapilari, yeni diizenlemelere
uygun hale getirilirken, finans piyasalarindaki likidite de olumsuz yonde etkilenmistir.

GSI'nin ve rakiplerinin gelirleri ve karlilii, sermaye, ilave zarar karsilama kapasitesi,
kaldirag, asgari likidite ve uzun vadeli fonlama seviyeleri, ¢oziimleme ve kurtarma planlamasi,
tiirev takas1 ve marj kurallari ile ilgili gereklilikler ve mevzuata dayali denetim seviyelerinin yani
sira, finansal kuruluslarin ytiriitebilecekleri ticari faaliyetler ve izin verilmesi halinde, bu ticari
faaliyetlerin nasil yiiriitiilebilecegine iligkin sinirlamalardan etkilenmistir ve etkilenmeye devam
edecektir.

4.1.1.2 Kredi piyasalari ile ilgili riskler
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GSI veya GSG icin  kredi marjlarimin  genisletilmesinin - yan1  sira, kredi
kullanilabilirligindeki belirgin diisiisler, GSI’nin teminatli ve teminatsiz bor¢lanma kabiliyetini
gecmiste olumsuz yonde etkilemis olup, gelecekte de etkileyebilir. GSI, teminatsiz fonlamasinin
cogunlugunu dolayli olarak, uzun vadeli bor¢ ihra¢ ederek, banka istiraklerine mevduat kabul
ederek, hibrit finansal araclar ihra¢ ederek veya kredi limitleri yahut banka kredileri elde ederek
kendisini teminatsiz olarak finanse eden GSG'den elde etmektedir. GSI, varliklarinin ¢ogunu
teminatl olarak finanse etmeyi amaglamaktadir. Kredi piyasalarindaki herhangi bir aksaklik, ticari
faaliyetler icin finansman saglamayr daha zor ve daha maliyetli hale getirebilir. GSI'nin
kullanilabilir finansmaninin siirli olmasi veya GSI’nin, operasyonlar1 daha yiiksek bir maliyetle
finanse etmeye zorlanmasi halinde, s6z konusu kosullar, ticari faaliyetlerin azaltilmasini
gerektirmekle beraber, finansman maliyetini artirabilir ki her ikisi de bilhassa yatirimlari ve piyasa
yapiciligini igeren ticari faaliyetlerde karliligi diisiirebilir.

Birlesme, devralma ve bagka tiirlii stratejik islemlerle istigal eden miisteriler, islemlerini
finanse etmek i¢in genellikle teminatl ve teminatsiz kredi piyasalarindan faydalanma imkanina
giivenirler. Kullanilabilir mahiyette krediye erisim eksikligi veya artan kredi maliyeti, bilhassa
biiylik hacimli islemler olmak {izere, miisterilerin birlesme ve devralma islemlerinin boyutunu,
hacmini ve zamanlamasini olumsuz yonde etkileyebilir ve GSI'nin mali danismanlik ve aracilik
yiklenimi faaliyetleri Gizerinde olumsuz etkiye sahiptir.

GSI'nin kredi faaliyetleri, kredi piyasalarindaki likidite eksikliginden olumsuz yonde
etkilenebilir. Likidite eksikligi, fiyat seffafligin1 azaltir, fiyat volatilitesini artirir ve islem
hacimlerini ve boyutunu kii¢iiltiir ki bunlarin tamamai, igslem riskini artirabilir veya bu faaliyetlerin
karliligin1 diistirebilir.

4.1.1.3.Piyasa oynakhg ile ilgili riskler

GSI'nin ticari faaliyetleri, diisen veya oynak varlik degerlerinden olumsuz yo6nde
etkilenebilir. Piyasa oynakligi, likit olmayan piyasa kosullar1 ve finans piyasalarindaki diger
aksakliklar, bilhassa olagantistii piyasa hareketlerinin oldugu dénemlerde belirli finansal araglarin
degerlemesini son derece zorlastirabilir.

Bu, bilhassa, GSI'nin net "uzun" pozisyonlara sahip oldugu, yonetilen varliklarin degerine
gore lcret aldig1 veya teminat aldig1 veya sundugu faaliyetler i¢in gegerlidir. GSI'nin faaliyetleri
agirlikli olarak bor¢lanma senetleri, krediler, tiirevler, ipotekler, 6z kaynaklar (6zel sermaye dahil)
ve diger varlik simiflarinin ¢ogunlugunda net "uzun" pozisyonlar igermektedir. Bunlar arasinda,
GSI, doviz bazli piyasa yapiciligr faaliyetleri de dahil olmak iizere, miisterilerin faaliyetlerini
kolaylastirmak adina asli olarak hareket ederken veya faiz oram1 ve kredi {riinlerindeki
pozisyonlart korumak icin biiylik miktarlarda sermaye taahhiit ederken ve doviz, emtia, hisse
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senedi ve ipotekle ilgili faaliyetler araciligiyla aldigi pozisyonlar da yer almaktadir. Bununla
beraber, GSI, benzer varlik siniflarina yatirim yapmaktadir. GSI'nin yatirim ve piyasa yapiciligi
pozisyonlarimin biiyiik 6l¢iide tamami, giinliik bazda gercege uygun olarak degerlenir ve GSI,
varlik degerlerindeki diisiislere kars1 risklerini etkin sekilde korumadikea, bu diisiisler, kazanglart
dogrudan ve aninda etkiler.

Belirli durumlarda (bilhassa kredi Urlnleri ve 6zel sermaye Urunlerinde veya serbestce
islem gormeyen veya yerlesik ve likit islem piyasalarindan yoksun olan diger menkul kiymetler
s0z konusu oldugunda), bu tiir risklerden korunmak miimkiin veya ekonomik olmayabilir ve bunun
yapilabildigi 6l¢iide riskten korunma etkili olmayabilir veya GSI'min varliklarin degerlerindeki
artiglardan kar elde etme becerisini oldukc¢a azaltabilir. Varlik fiyatlarinda yasanan ani diistisler ve
blyuk dalgalanmalar ge¢miste, belirli varliklarin islem piyasalarinda 6nemli kisitlamalara veya
piyasalarin tasfiyesine yol agmis ve gelecekte de yol acabilecek olup, bu durum bu tiir varliklarin
satisinin, finansal risklere karsi korunmasmin veya degerlemesinin zorlasmasi sonucunu
dogurabilir. Varliklarin satilamamasi veya finansal risklere kars1 etkin bir sekilde korunamamasi,
bu tiir pozisyonlardaki kayiplar1 sinirlama becerisini azaltirken, varliklarin degerlemesindeki
zorluk, GSI'nin sermaye, likidite veya kaldira¢ oranlarini olumsuz yonde etkileyebilir, finansman
maliyetlerini artirabilir ve genellikle ilave sermaye saglanmasini gerektirebilir.

Doviz bazl piyasa yapiciligi faaliyetlerinde GSI, disiisteki bir piyasada menkul kiymet
satin almak da dahil olmak {izere, menkul kiymetler borsasi kurallarina gore diizgiin sekilde
isleyen bir piyasa saglamakla yiikiimliidiir. Varlik degerlerinin diisiiste oldugu piyasalarda ve
oynak piyasalarda, bu durum, kayiplara ve likidite ihtiyacinin artmasina neden olmaktadir.

GSI'nin yiikiimliiliiklerine destek olmak amaciyla teminat sunulurken, miisterilerin ve kars1
taraflarin, miisteri islemlerini yiirlitme faaliyetleriyle baglantili ylikiimliiliiklerine destek olmak
icin ise teminat alinmaktadir. Teminat olarak sunulan varliklarin degerinde veya teminati sunan
tarafin kredi notlarinda diislis meydana geldiginde, teminati sunan tarafin ek teminat saglamasi
veya miimkiinse ticari pozisyonunu diisiirmesi gerekebilir. Bir arac1 kurum hesabiyla baglantili
teminat tamamlama c¢agris1 buna bir 6rnek teskil eder. Bu nedenle, teminat olarak kullanilan varlik
smiflariin degerindeki diisiisler, fonlama pozisyonu maliyetinin arttig1 veya pozisyonun diistiigii
anlamma gelmektedir. Teminat1 saglayan tarafin GSI olmasi, maliyetleri artirip, karliligi
diisiirebilirken, teminati alan tarafin GSI olmas1 da, miisteriler ve karsi taraflarla yapilan is
seviyesini diisiirerek, karlilig1 azaltabilir.

Bununla beraber, oynak veya daha az likit piyasalar, varliklarin degerlemesini
zorlagtirarak, varlik degerleri ve gerekli teminat seviyesi tzerinde maliyetli ve zaman alan

anlagsmazliklara ve yeterli teminatin alinmasindaki gecikmelerden o6tiirii teminati alacak taraf i¢in
artan kredi riskine neden olmaktadir. GSI'nin teminat iizerindeki haklarin kullanimi sinirlandirdigi
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durumlarda, teminatin degerinde veya likiditesindeki ani distisler, kredi izleme, fazladan
teminatlandirma, ek teminat talep edebilme giicii veya altta yatan yiikiimliiliiglin geri 6demesini
zorlama giiciine ragmen, bilhassa, yikimliligii koruyan tek bir teminat tirl s6z konusu
oldugunda, GSI i¢cin 6nemli zararlara neden olabilir. Ayrica, GSI, yasal belgelerde haklarin
kullaniminin sinirlandirilmasina izin verilmedigi, s6z konusu islemin usulsiiz bir sekilde
yurlitiildiigli veya bu islemin, bir miisteri yahut karsi tarafin ticari faaliyetinin sonlanmasina neden
oldugu iddialari ile karsilasabilir.

Yukarida acgiklanan faktorlerden herhangi biri, GSI'nin énemli kayiplar yasamasina yol
acabilir ve GSI'nin operasyonlariin sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1.1.4 Brexit ile ilgili riskler

31 Ocak 2020 tarihinde Birlesik Krallik, Avrupa Birligi'nden ayrilmistir ve 31 Aralik 2020
tarihinde Birlesik Krallik ile Avrupa Birligi arasindaki Geri Cekilme Anlagmasi tahtinda belirlenen
gecis donemi tamamlanmistir. GSI, Avrupa Birligi'nde GSI tarafindan iistlenilen islemlerin ve
faaliyetlerin tabi oldugu diizenleme cergevesinde dnemli degisiklikler ile karsilagmistir. Birlesik
Krallik, 31 Aralik 2020 tarihinde yiiriirliikkte olan Avrupa Birligi finansal hizmetler mevzuatini
kabul etmis olup bu durum, Birlesik Krallik’taki finansal hizmetler rejiminin 6nemli oranda
Avrupa Birligi finansal hizmetler mevzuati ile aym1 kalacagi anlamina gelmektedir. Ancak,
Birlesik Krallik gelecekte Avrupa Birligi mevzuatindan uzaklasabilir ve halihazirda Birlesik
Krallik’ta yiirtirlige alinmamis Avrupa Birligi mevzuatina dair kurallar1 i¢ hukuka yansitmama
karar1 alabilir. Sonug olarak GSI, faaliyetlerini yiiriitebilmesini, karliligin1 ve likiditesini olumsuz
yonde etkileyebilecek ¢ok sayida riskle karsi karsiyadir. Bununla beraber, {iciincii iilke subelerini
kurmasinin bir sonucu olarak, GSI s6z konusu yarg1 yetki bolgelerinde ek diizenleme ve denetime
tabidir ve tabi olacaktir.

GSI, Birlesik Krallik'ta kurulmus olup, merkezi de Birlesik Krallik'tadir ve geg¢is donemi
esnasinda, sinir otesi "pasaport” ve AB subelerinin kurulmasi ile ilgili diizenlemeler de dahil olmak
iizere, AB anlagmalarina ve AB mevzuatina dayali olarak AB miisterilerine ve altyapisina ayrimci
nitelikte olmayan erisimden yararlanmistir. 2020 yilinin sonunda Birlesik Krallik ile Avrupa
Birligi arasinda imzalanan Ticaret ve Isbirligi Anlagmasi’na karsin, 31 Aralik 2020 tarihinden
itibaren etkili olmak tizere, GSI dahil Birlesik Krallik’ta kurulu firmalar, Avrupa Birligi’ne iligkin
“pasaport”’larim1 kaybetmis olup, genel olarak Avrupa Birligi disinda kurulmus ve Avrupa
Birligi’ne erisimi Avrupa Birligi ve iilkesel mevzuata gore olan diger kuruluslar ile ayni sekilde
islem gorecektir.
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Gerektiginde, GSI tarafindan halihazirda {istlenilmekte olan belirli miisteri iligkileri ve
faaliyetleri, GSG'nin diger AB istiraklerine aktarilabilir ki bu, GSI’nin net gelirlerinde ve
karliliginda bir diisiise neden olabilir ve faaliyetlerini ve likiditesini olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1.2. Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler

“Mevzuata iliskin ve Yasal Riskler” kategorisinde yer alan riskler, 5Snem derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden sz edilmektedir.

4.1.2.1.Mevzuat degisiklikleri, diizenleyici cevredeki degisiklikler ve diizenleyici kurumlar
tarafindan yiiriitiilen islemler ile ilgili riskler

GSI, finansal hizmetler sektoriiniin bir katilimcisi ve sistematik 6neme sahip bir finansal
kurulusun istiraki olarak, bilhassa Birlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de ve Goldman Sachs
Grup'un bir istiraki olarak ABD'de ve diger belirli yargi yetki bolgelerinde, kapsaml
dizenlemelere tabidir ve GSI, faaliyetlerini yiiriitmekte oldugu tiim yarg: yetki bolgelerinde, 6zel
hukuk davalarinin yani sira, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar ve vergi makamlar
tarafindan ciddi bir miidahale riskiyle kars1 karsiyadir. Pek ¢ok durumda, GSI'nin faaliyetleri,
farklh yarg: yetki bolgelerinde birbiriyle ¢cakisan ve birbirinden ayr1 diizenlemelere tabi olmustur
ve olmaya da devam edebilecektir. Digerlerinin yani sira, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar
ve Ozel taraflarca GSI'nin kanun ve diizenlemelere uygunlugunun sorgulanmasi sonucunda, GSI
veya galisanlar1 para cezasina, cezai kovusturmaya veya yaptirima tabi tutulmus, belirli ticari
faaliyetlerde bulunmalar1 men edilmis, daha yiiksek sermaye gereksinimleri de dahil olmak {izere,
ticari faaliyetleri agisindan sart veya sinirlamalar getirilmis yahut yeni veya énemli 6l¢ude daha
yiiksek vergilere yahut faaliyetlerinin yiiriitiilmesiyle baglantili veya ¢alisanlariyla ilgili yeni veya
onemli dl¢lide daha yiiksek diger resmi {icretlere tabi tutulmus ve tutulabilecektir. Bu sinirlamalar
veya sartlar, GSI’nin ticari faaliyetlerini sinirlandirabilir ve karliligin1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI'nin ticari faaliyetlerinin kapsami ve karlilig1 tizerindeki etkiye ilaveten, kanunlara ve
dizenlemelere giinli giiniine uyum saglamak, bu diizenlemelerden bazilarinin degistirildigi veya
aksi takdirde yiriirliikten kaldirildigr haller disinda, GSI'nin iist diizey liderlerinin ve GSI'nin
karliligim1 olumsuz yonde etkileyebilecek nitelikte olan, atanmis ¢ok sayida uygunluk ve diger
raporlama personeli ve operasyonel personelin ciddi zaman harcamasini gerektirmis ve
gerektirmeye devam edecektir.

Yeni kanunlar veya diizenlemeler yahut sermaye, likidite, kaldirag, uzun vadeli borg,
toplam zarar karsilama kapasitesi ("TLAC") ve marj gereklilikleri, diger ticari teamiillerle ilgili

kisitlamalar, raporlama gereklilikleri, AB Banka Kurtarma ve Cozimleme Direktifinin
uygulanmast ile ilgili gereklilikler, GSI veya GSG'yi kapsayabilecek nitelikte, finansal
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kuruluslarin sinirli bir alt kiimesine uygulanan tazminat kisitlamalar1 ve vergi yiikleri (finansman
boyutu, yontemi, faaliyetler, cografya veya diger kriterlere gore) dahil olmak iizere, GSI'nin
faaliyetleri ve GSI'min miisterilerinin faaliyetleri i¢in gegerli olan mevcut kanun veya
diizenlemelerin uygulanmasindaki degisiklikler, bu yeni kanun ve diizenlemelere veya mevcut
kanun veya diizenlemelerin uygulanmasindaki degisikliklere uygunluk, GSI'nin, benzer sekilde
etkilenmeyen diger kuruluslarla etkili bir sekilde rekabet etme becerisini olumsuz yonde
etkileyebilir. Ayrica, finansal kuruluslarin veya piyasa katilimcilarinin, finansal islemlere yonelik
vergiler gibi tabi tutulduklar1 diizenlemeler, piyasa faaliyet seviyelerini, dolayisiyla da GSI'nin
faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Bu gelismeler, GSI'nin etkilenen yargi yetki bolgelerindeki karliligimi etkileyebilir veya
hatta bu yarg1 yetki bolgelerinde tiim veya belirli faaliyetleri yiiriitmeye devam etmesini maliyetli
bir hale getirebilir veya GSI'nin, degisen ticari teamiiller ile iliskili ciddi maliyetler altina
girmesine, faaliyetlerini yeniden yapilandirmasina, tiim veya belirli faaliyetlerini ve ¢alisanlarini
baska yerlere tasimasina veya GSI'nin finansman maliyetlerini olumsuz yonde artiracak veya aksi
halde pay sahiplerini ve alacaklarini olumsuz yonde etkileyecek sekilde sermaye artirimi veya
varliklarin tasfiyesi dahil olmak {izere, gecerli sermaye gereksinimlerini yerine getirmesine neden
olabilir.

Daha yiiksek sermaye gereksinimleri, likidite yeterlik orani, net istikrarli fonlama orani,
uzun vadeli bor¢ ve TLAC ile ilgili gereklilikler uygulanmasi ve Volcker Kurali kapsamindaki
fonlarla yatirim veya sponsorluk ve 6z sermayeli alim satimin yasaklanmasi, bilhassa, bu
gerekliliklerin, GSI'nin rakipleri i¢in gecerli olmamasi veya esit Ol¢iide uygulanmamasi yahut
yargi yetki bolgeleri arasinda birdrnek sekilde uygulanmamasi, GSI'nin karliligint ve rekabet
konumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI ayrica miisterilerine, ¢alisanlarina veya baskalarma ait bilgilerin gizliligiyle ilgili
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 dizenlemeler
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 yonelik potansiyel
yukiimliiligi ciddi ol¢lide artabilir.

Bununla beraber, GSI'nin faaliyetleri, GSI'nin faaliyet gosterdigi yarg: yetki bolgelerinde
gozetim, sifreleme ve verilerin lilke icinde depolanmasi (on-shoring) ile ilgili kanun ve
diizenlemelere gittikce daha ¢ok tabi olmaktadir. Bu kanun ve diizenlemelere uygunluk, GSI'nin
bilgi giivenligine yonelik politikalarini, prosediirlerini ve teknolojisini degistirmesini gerektirebilir
ki digerlerinin yan1 sira, bu, GSI'y1 siber saldirilar ve suiistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzlugu
veya kaybina kars1 daha acik hale getirebilir.
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Finansal kurulusun, miisterisinin bulundugu faaliyetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa dahi,
diizenleyici kurumlarin ve mahkemelerin, finansal kurulusun kendi miisterisinin kanuna aykiri
eylemini tespit etmis olmasi gerektigini kararlastirdiklar1 hallerde, bu diizenleyici kurumlar ve
mahkemeler, miisterilerinin kanuna aykir1 eylemlerinden zaman igerisinde artan oranda finansal
kuruluslart sorumlu tutmaya calismaktadirlar. Diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, finansal
kuruluslarin veya finansal kuruluglarin kontrolii altindaki fonlarin yatirima sahip oldugu, ancak
aktif olarak yonetmedikleri kuruluslarin faaliyetleri i¢in "denetleyici" sifatiyla gittikce daha ¢ok
ylkiumlilik tstlenmislerdir. Bununla beraber, diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, bu tiir bir
vazifesinin bulundugu varsayilmayan karsi taraflara "mutevelli” yikimlilikleri tesis etmeye
devam etmektedir. Bu tiir girisimler ne kadar basarili olursa, aracilik, takas, piyasa yapiciligi, ana
aracilik, yatirim ve diger benzeri faaliyetlerin maliyeti ve bunlarla iligkili yiikiimliiliikler de o denli
onemli dlgiide artabilir. GSI, mali danisman veya yatirim danismani sifatiyla hareket etmesi ile
ilgili veya bireysel, kurumsal, devlet veya yatirim fonu miisterilerine yonelik diger rollerdeki
"mutevelli” yikimlultklerine sahip oldugu takdirde, bu tiir yliikiimliiliklerin herhangi bir sekilde
ihlali veya hatta ihlal edildigine dair iddia, 6nemli mahiyette olumsuz yasal, diizenleme ilgili ve
itibari sonuglar dogurabilir.

4.1.2.2.Yasal sorumluluk ile ilgili riskler

GSI'ya karst 6nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialar1 veya onemli diizenleyici
sorusturma islemleri, 6nemli derecede olumsuz finansal etkiler yaratabilir veya ciddi itibar
zararina neden olabilir ki bu da ticari beklentilere ciddi sekilde zarar verebilir. GSI, faaliyetlerinde
ciddi yasal risklerle kars1 karsiyadir ve finansal kuruluslara kars1 dava ve diizenleyici islemlerde
talep edilen tazminat taleplerinin hacmi ile para cezasi ve tazminatlarin miktari hala yiiksektir. GSI
zaman zaman, faaliyetleri ve operasyonlari ile ilgili ¢esitli hususlar agisindan, farkli resmi merciler
ve duzenleyici kurumlar ve 6z-denetim kuruluslari tarafindan birtakim baska sorusturmalara ve
incelemelere tabi tutulmakta olup, bazi hallerde, belge ve bilgi talepleri almistir. Deneyimlerden
yola ¢ikarak, miisterilerin yasal hak talepleri, piyasa gerileme doneminde iken artarken, istthdamla
ilgili hak talepleri, personel sayisinin azaldigr donemlerin akabinde artmaktadir. Ayrica, resmi
merciler, GSI'nin dahil oldugu bazi yasal islemlerde davaci olmus ve davaci olmaktadir ve ayni
veya baska resmi merciler tarafindan gelecekte de hukuki veya cezai islemler veya davalar ve
genellikle duzenleyici kurumlar ile yapilan uzlasmalar akabinde agilan takip davalari ile karsi
karstya da kalabilir.

Cesitli biiylik ¢apli finansal kuruluslar tarafindan resmi merciler ile gerceklestirilen dikkate
deger uzlagsmalar resmi olarak duyurulmakta olup, resmi merciler ile olan biiyiik ¢apli uzlagsmalara
iliskin trend, benzer islemlerde diger finansal kuruluslara yonelik sonuglara olumsuz yonde etki
edebilecektir. Bu nedenle 0Ozellikle kamu gorevlileri tarafindan s6z konusu biiyiik c¢apli
uzlagmalarin diger uzlasmalara yonelik dayanak veya sablon olarak kullanilacaginin ilan edildigi
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hallerle karsilasilmasi kaginilmaz olacaktir. Diizenlemelere iliskin icra eylemlerinin belirsizligi,
olast kayiplarin ongoriilebilmesini zorlastirmakta ve yasal karsiliklar ile daha sonraki gergek
uzlagma veya para cezalar1 arasinda dnemli farkliliklara yol agcabilmektedir.

GSI, diinya genelinde, A.B.D Yurtdis1 Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi ve Birlesik Krallik
Riisvetle Miicadele Yasast da dahil olmak {izere, kamu gorevlilerine ve bagkalarina usulsiiz ve
kanunsuz 6demelerin yapilmasina ve kamu gorevlilerinin ve baskalarnin ise alinmasina iliskin
usulsiiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunulmasina iliskin kanunlara ve diizenlemelere tabidir. Bu
veya benzer kanunlarin ihlali, kayda deger para cezalarina, GSI'nin faaliyetlerine yonelik siki
kisitlamalara yol acabilir ve GSI'nin itibarina zarar verebilir.

GSI’y1 veya GSI'nin ¢alisanlarim1 kapsayan herhangi bir cezai konunun ¢oziime
kavusturulmasi, hukuki davalara daha ¢ok maruz kalinmasina yoOnelik artan riske sebebiyet
verebilir, GSI'nin itibarina olumsuz yonde tesir edebilir ve genel olarak veya belirli durumlarda
GSTI'nin faaliyetlerini yiiriitme ehliyetine yonelik sinirlamalara veya para cezalarina yol agabilir ve
diger olumsuz etkilere sahip olabilir.

4.1.2.3.Tasfiye ve kurtarma planlamasz ile ilgili riskler

Herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borcun devredilmesi veya 6zsermayeye
dontistiiriilmesi suretiyle herhangi bir basarisiz kurulusun sermaye yapisini yeniden diizenlemek
uzere "i¢sel tasfiye (bail-in)" yetkilerinin kullanilabilecegi durumlar belirsizdir. GSI'ye iliskin
olarak bu yetkilerin kullanilmasi halinde (veya bu yetkilerin kullanilabilecegine yonelik teklif s6z
konusu oldugunda), s6z konusu kullanimin, s6z konusu yatirimlarin bir kisminin veya tiimiiniin
olas1 kayb1 da dahil olmak iizere, GSI biinyesindeki tahvil vb. yatirimlarin degeri tizerinde maddi
olumsuz etkiye sahip olmas1 muhtemeldir.

4.2. Diger riskler:
4.2.1. Ticari ve Sektorel Riskler

"Ticari Riskler ve Sektorel Riskler" kategorisinde, riskler 6nem derecesine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en 6nemli risklerden sdz edilmektedir.

4.2.1.1.Risk yonetimi gergevesinin aksamasi ile ilgili riskler
GSI, risk tutarlarini, birbirinden ayri ancak tamamlayici nitelikteki gesitli finansal, krediye
iliskin, operasyonel, mevzuata uyum ve yasal raporlama sistemlerini, i¢ kontrolleri, yonetim

gbdzden gecirme siireglerini ve diger mekanizmalari igeren bir risk ve kontrol ¢ergevesi vasitasiyla
izlemeyi amacglamaktadir. GSI'nin risk yOnetimi siireci, piyasa yapiciligi pozisyonlarindan ve
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aracilik yiiklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabiliyetini, olas1 zararlara maruz kalma riski ile
dengelemeyi amaglamaktadir. GSI tarafindan genis ve cesitlendirilmis bir risk izleme ve risk
hafifletme teknikleri seti kullanilmakla birlikte, bu teknikler ve bu tekniklerin uygulanmasina
iligkin kanilar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya s6z konusu sonuglarin inceliklerini ve
zamanlamasin1 ongdremezler. Dolayisiyla, faaliyetlerinin seyri sirasinda GSI kayiplara maruz
kalmistir ve gelecekte kayiplara maruz kalabilecektir. Gegtigimiz yillarda piyasa kosullart benzeri
goriilmemis hareketler yasamis olup; bu durum, risklerin yonetilmesi i¢in gegmis verilerin
kullanilmasinda yasanan zorluklar1 vurgulamaktadir.

GSI tarafindan risk tutarlarin1 degerlendirmek ve kontrol etmek icin kullanilan modeller,
cesitli varlik siniflariin fiyatlar1 veya diger piyasa gostergeleri arasindaki korelasyona yonelik
varsayimlar1 yansitmaktadir. Piyasa stresinin veya diger ongoriilmeyen durumlarin s6z konusu
oldugu donemlerde, daha 6nceden korelasyonsuz olan gostergeler kolerasyonlu hale gelebilecek
veya tam tersine, korelasyonlu gostergeler farkli yonlerde hareket edebilecektir. Bu tiir piyasa
hareketleri, zaman zaman GSI'nin riskten korunma stratejilerinin etkinligini sinirlandirmis ve
belirgin kayiplar yasamasina sebebiyet vermistir ve gelecekte de bu sonuglar1 dogurabilecektir.
GSI tarafindan kullanilan varsayimlara veya algoritmalara sahip risk veya islem modellerinin
benzerlerinin diger piyasa katilimcilar1 tarafindan kullanilmasi durumunda, korelasyondaki
degisikliklerin etkisi daha belirgin olmustur ve gelecekte de daha belirgin olabilecektir. Bu
durumda ve diger durumlarda, varlik degerlerinin belirgin dl¢iide diistiigii veya belirli varliklar
icin piyasanin mevcut olmadigi haller de dahil olmak iizere, diger piyasa katilimcilarinin
faaliyetine veya yaygin piyasa ayrilmalarina bagli olarak GSI'nin risk pozisyonlarinin azaltilmasi
zor olabilecektir. Tlaveten, risk yonetimi ve diger sayisiz kritik faaliyetler ile baglantili olarak
modellerin kullanilmasi, k&tii tasarim veya etkisiz test etme, uygun olmayan veya kusurlu girdiler
ve s0z konusu modellerdeki veya girdilerindeki onaylanmamis veya kotii niyetli degisikliklere
sebebiyet veren, modellere izinsiz erisim sebebiyle s6z konusu modellerin etkin olmayabilecegine
dair riskler ortaya koymaktadir.

GSI'nin piyasa yapicilig1 veya olusturma faaliyetleri vasitasiyla pozisyonlara sahip oldugu
veya yerlesik likit islem piyasasina sahip olmayan veya satisa veya riskten korunmaya yonelik
olarak baska sekilde kisitlamalara tabi olan, 6zel sermaye de dahil, yatirnm faaliyetleri vasitasiyla
dogrudan yatirimlar yaptig1 hallerde, GSI, pozisyonlarini azaltamayabilecek ve dolayisiyla bu
pozisyonlar ile iligkili olan riskini azaltamayabilecektir. Buna ilaveten, gecerli kanun ve
diizenlemeler tarafindan cevaz verildigi hallerde, GSI tarafindan kendi sermayesi, GSI tarafindan
yonetilmekte olan 6zel sermayeye, kredi, gayrimenkul ve serbest yatirim fonlarina yatirilmaktadir
ve GSI'nin bu fonlara yonelik yatirimlarinin bir kismin1 veya bazilarint geri ¢ekme kabiliyetine
yonelik olan, ister yasal, itibara iligkin ister diger sebeplerle olsun, sinirlamalar, GSI tarafindan bu
yatirimlar ile ilgili risk tutarlarinin kontroliinii daha zor bir hale getirebilecektir.
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Ihtiyatl risk yonetiminin yam sira mevzuat kaynakli kisitlamalar, GSI tarafindan is
firsatlarin1 siirlandirabilecek ve fonlama maliyetini veya riskten korunma faaliyetlerini
arttirabilecek olan karsi taraflara, cografi bolgelere veya piyasalara karsi olan risk tutarinin
sinirlandirilmasina sebebiyet verebilecektir.

Dolayisiyla, GSI'nin risk yonetimi ¢ergevesinin yetersizligi veya eksikligi sonucunda, GSI
tarafindan faaliyetlerinin seyri sirasinda kayiplara maruz kalinabilecek ve GSI'nin mali durumu
veya faaliyet sonuclart maddi bakimdan ve olumsuz olarak tesir gorebilecektir.

4.2.1.2.Likidite ile ilgili riskler

Likidite, GSI'nin ticari faaliyetleri bakimindan 6nemli bir unsurdur. Finansal kuruluslarin
yasadigl basarisizliklarin ¢ogunun agirlikli olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya c¢ikmis
olmasina bagl olarak likidite GSI i¢in kritik dneme sahiptir. Teminatli ve/veya teminatsiz
bor¢lanma piyasalarina erisilememesi, GSG'den veya diger bagl ortakliklardan fonlara
erisilememesi, varliklarin satilamamasi veya yatirimlarin paraya ¢evrilememesi veya
ongoriilemeyen nakit veya teminat ¢ikislar: sebebiyle GSI'nin likiditesi zarar gorebilir. Bu durum,
genel piyasa bozulmasi veya tiglincii taraflara veya GSI'ye veya GSI'nin bagh ortakliklarina etki
eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSI'nin kontrol edemedigi kosullar sebebiyle ve hatta
piyasa katilimcilart arasinda GSI'nin veya diger piyasa katilimcilarinin daha biiyiik likidite riski
yasadiklarina dair alg1 dolayisiyla ortaya ¢ikabilir.

GSI, miisterilerine fayda saglamak ve kendi riskleri i¢in koruma saglamak {izere
yapilandirilmig tiriinler kullanmaktadir. GSI tarafindan elde bulundurulan finansal araglar ve
GSI'nin taraf oldugu sozlesmeler genellikle karmasiktir ve bu karmasik yapilandirilmis tirtinler
genellikle, likidite stresi s6z konusu oldugunda erisilebilecek hazir piyasalara sahip degildir.
GSI'nin yatirim ve finansman faaliyetlerinde, mevcut olan varliklar s6z konusu piyasalarin 6nemli
bir kismmi olusturdugundan GSI’nin pozisyonlarma iliskin likiditesinin kisitlandigi durumlar
olabilir.

Ayrica, bu tiir varliklara yonelik genel bir likit piyasa bulunmadiginda ve herhangi bir
likidite veya diger piyasa krizi halinde veya kurallardaki veya diizenlemelerdeki degisikliklere
karsilik olarak olmasi muhtemel olmak {izere, diger piyasa katilimcilar1 tarafindan ayn1 zamanda
benzer varliklarin satilmaya calisildig1 hallerde, GSI'nin varliklar1 satma kabiliyeti zarar gorebilir.
Ilaveten, GSI'nin etkilesimde bulundugu finansal kuruluslar tarafindan, GSI'nin likiditesine daha
fazla zarar verebilecek olan, zorlu piyasa kosullar1 halinde olmas1 da dahil olmak iizere, mahsup
haklar1 veya ek teminat talep etme hakki kullanilabilir.

GSI, GSG'nin dolayl, tek ortakli ve faal bir istirakidir ve sermaye ve fonlama bakimindan

GSG'ye baglidir. GSI'nin ve GSG'nin kredi notlar1 GSI'nin likiditesi bakimindan 6nemlidir.
GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi notlarindaki indirim, GSI'nin likiditesine ve rekabet¢i konumuna
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olumsuz yonde etki edebilir, bor¢lanma maliyetlerini arttirabilir, sermaye piyasalarina erisimi veya
GSG'den fonlamay1 sinirlandirabilir veya bir takim alim satim ve teminata baglanmis finansman
sozlesmelerindeki belirli hiikiimler kapsamindaki yiikiimliliikleri tetikleyebilir. Bu hukimler
kapsaminda, kars1 taraflar tarafindan GSI veya GSG ile olan sozlesmelerin feshedilmesine veya
ek teminat talep edilmesine izin verilebilir. Alim satim veya teminata baglanmis finansman
sozlesmelerinin feshi, GSG veya GSI tarafindan bagka finansman kaynaklarinin bulunmasini veya
kayda deger nakdi ddemelerin veya menkul kiymet hareketlerinin yapilmasimi gerekli kilarak
kayiplara sebebiyet ve likiditeye zarar verebilir.

GSI'nin ve GSG'nin uzun vadeli teminatsiz fonlama elde etme maliyeti hem GSI'nin hem
GSG'nin kredi marjlari ile dogrudan ilgilidir. GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlarindaki artiglar
bu fonlamanin maliyetini belirgin 6l¢iide arttirabilir. Kredi marjlarindaki degisiklikler stirekli,
piyasa odakli ve zaman zaman ongoriillemez ve yliksek diizeyde degisken hareketlere tabidir.
GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlart ayn1 zamanda, GSI'nin ve/veya GSG'nin kredibilitesine
yonelik piyasa algilarindan ve GSG'nin uzun vadeli borcuna referansli kredi temerriit swaplarinin
alicilarinin maliyetlerindeki hareketlerden de etkilenir. Kredi temerriit swaplarina yonelik
piyasanin asir1 diizeyde degisken oldugu ve zaman zaman yiiksek diizeyde seffafliktan veya
likiditeden yoksun oldugu kanitlanmistir.

Likiditeye iliskin mevzuat degisiklikleri de GSI'nin faaliyet sonuc¢larina ve rekabetci
konumuna olumsuz yonde etki edebilir. Biiylik ¢apli finansal kuruluslara yonelik olarak daha kat1
likidite gerekliliklerinin getirilmesine yonelik sayisiz diizenleme kabul veya teklif edilmistir. Bu
diizenlemeler, diger hususlarin yani sira, likidite stres testine, asgari likidite gerekliliklerine, toptan
fonlamaya, tist diizey holding sirketler tarafindan ihrag edilen kisa vadeli bor¢lanma senetlerine ve
yapilandirilmis tahvillere yonelik kisitlamalara ve belirli ¢apraz temerriitlere tabi olan ana sirket
garantilerine yonelik yasaklamalara igaret etmektedir. Yeni ve muhtemel likidite ile ilgili
diizenlemeler, biiyiikk capli finansal kuruluslar i¢in gecerli olan asgari uzun vadeli borg
gerekliliklerine ve toplam zarar karsilama kapasitesine (TLAC), sermayeye, kaldiraca ve
coziimleme ve kurtarma cercevelerine iliskin kurallar da dahil olmak iizere, diger mevzuat
degisiklikleri ile cakisabilir ve bunlardan etkilenebilir. Bu yeni ve muhtemel diizenlemeler
arasindaki cakisan ve karmasik etkilesimler g6z Oniinde bulunduruldugunda, s6z konusu
diizenlemeler amaglanmamis kiimiilatif etkilere sahip olabilir ve mevzuat reformlar1 kabul
edilirken ve piyasa uygulamalar1 gelisirken bunlarin tam etkisi belirsizligini koruyacaktir.

4.2.1.3.Risk yogunlasmasz ile ilgili riskler
Risk yogunlagmasi, piyasa yapiciligindaki, aracilik yiiklenimindeki ve yatirim

faaliyetlerindeki belirgin kayiplara yonelik potansiyeli arttirir. Bu islemlerin sayis1 ve boyutu,
GSI'nin belirli bir donemdeki faaliyet sonuglarina etki edebilecektir. Buna ek olarak, risk
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yogunlasmasi sebebiyle, ekonomik kosullar ve piyasa kosullar1 rakipler i¢in genel olarak lehte
oldugu sirada dahi GSI tarafindan kayiplara maruz kalinabilecektir. Kredi piyasalarindaki
bozulmalar, bu kredi risklerinin etkin veya ekonomik bir sekilde riskten korunmaya tabi
tutulmasini zorlagtirabilir.

Ticari faaliyetin olagan seyri sirasinda, GSI, belirli bir kars: taraf, kredi alan, ihragci
devletler de dahil ihrag¢1 veya cografi bolge veya AB gibi ilgili iilkeler grubu karsisinda kredi riski
yogunlagmasina tabi olabilecektir. Bu tiir kuruluslarin herhangi bir basarisizligt veya not
diistiriilmesi veya temerriidii, GSI'nin ticari faaliyetlerine, énemli olabilecek sekilde olumsuz
olarak etki edebilir ve GSI tarafindan limitlerin belirlendigi ve miinferit kuruluslar, sektorler,
iilkeler ve bolgeler karsisindaki kredi riskinin seviyesini izledigi sistemler ongoriildiigii sekilde
islemeyebilir. Avrupa Piyasa Altyapisi Diizenlemesi ve Dodd-Frank Wall Street Reformu ve
Tiiketiciyi Koruma Yasasi da dahil olmak iizere, mevzuat reformlari, belirli takas merkezleri,
merkezi kayit kuruluslart veya Dborsalar vasitasiyla alim satim faaliyetinin  artan
merkezilestirilmesine yol agmistir ve bu durum, GSI'nin bu kuruluslara iligskin risk yogunlagmasini
belirgin diizeyde arttirmistir. GSI, faaliyetleri sebebiyle bircok farkli sektore, karsi tarafa ve
iilkeye maruz olmakla, GSI tarafindan rutin olarak aracilar ve tacirler, ticari bankalar, takas
merkezleri ve borsalar da dahil olmak iizere, finansal hizmetler faaliyetlerinde bulunan karsi
taraflarla yiiksek hacimde islem gergeklestirilmektedir. Bu da s6z konusu kars taraflara iligkin
olarak piyasa yapiciligi, aracilik yiiklenimi ve yatirim faaliyetlerinde 6nemli kayiplara yonelik
potansiyeli arttiran belirgin kredi yogunlagsmasiyla sonuglanmigtir.

4.2.1.4.Rekabet ile ilgili riskler

GSI yeni is alanlarina ve yeni cografi bolgelere yayildikea, ilgili piyasadaki miisteriler,
diizenleyici kurumlar ve sektor katilimeilart ile daha oturmus iliskilere ve daha fazla deneyime
sahip olan rakipler ile karsilasacaktir ve bu da GSI'nin genisleme kabiliyetine olumsuz yénde etki
edebilecektir. Hiikiimetler ve diizenleyici kurumlar tarafindan son zamanlarda, finansal kuruluglar
tarafindan yiiriitiilmesine izin verilen faaliyetlerin tiiriine yonelik kisitlamalara iliskin teklifler de
dahil olmak Gzere, GSI'nin ticari faaliyetlerinden bazilarin1 belirli veya tiim yargi yetki
bolgelerinde maliyet agisindan etkin bir sekilde yiirlitme veya buralarda faaliyette bulunabilme
kabiliyetine etki etmis olan veya etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler
koyulmus, ticretlendirme kisitlamalar1 kabul edilmis veya ¢esitli teklifler getirilmistir. Birgogu
GSI'nin tiim rakipleri i¢in gegerli olmayan bu veya diger benzer kurallar, GSI'nin etkin bir sekilde
rekabet etme kabiliyetine etki edebilecektir.

GSI'nin ticari faaliyetlerindeki fiyatlama ve diger rekabet baskilari, bilhassa birtakim

rakipler tarafindan fiyatlar diisiiriilerek pazar payinin arttirilmasimin amaglandigi hallerde olmak
lizere, artmaya devam etmistir. Ornegin, yatirrm bankaciligi ve diger faaliyetler ile baglantili
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olarak, GSI tarafindan yasanan rekabet baskisina cevaben, GSI tarafindan alinan risklerin her
zaman tam karsiligin1 vermeyebilecek seviyelerde kredi kullandirilmis ve fiyatlandirilmistir.

Finansal hizmetler sektori yiiksek diizeyde i¢ iliskiye sahip olup, bu durum islem hacminin
6nemli bir bolimunin sektoriin sinirh sayidaki katilimcist arasinda gerceklesmesi sonucunu
dogurmaktadir. Bir¢ok islem, diger finansal kuruluslara sendikasyona tabidir ve finansal
kuruluglar iglemlerde genellikle karsi taraflara sahiptir. Bu da diger piyasa katilimcilar1 ve
diizenleyici kurumlar tarafindan, tekelcilik karsiti kanunlarin ihlal edildigine dair iddialar dahil
olmak tizere, sz konusu kuruluslarca piyasalarin veya piyasa fiyatlarinin manipile edilmesi
amaciyla gizli anlasmalarin yapilmis oldugunun iddia edilmesine yol agmustir. GSI, bu tiir
faaliyetlerin saptanmasina ve 6nlenmesine yonelik olarak tasarlanan kapsamli prosediirlere ve
kontrollere sahip olmakla birlikte, bilhassa diizenleyici kurumlar tarafindan olmak iizere bu tiir
faaliyetlere yonelik olarak dne sirulen iddialar, itibara yonelik olumsuz etkiye sahip olabilmekte
ve GSI'y1 biiyiik cezalara ve 6demelere ve ii¢ kat1 hakli bulmalar da dahil olmak {izere, potansiyel
olarak kayda deger para cezalarina tabi kilabilmektedir.

4.2.1.5.Cikar catismasi ile ilgili riskler

Potansiyel ¢ikar catismalarinin uygun bir sekilde saptanmamasi ve ele alinmamasi, GSI'nin
ticari faaliyetlerine olumsuz yonde tesir edebilir. GSG'nin ticari faaliyetlerinin ve miisteri
tabaninin genis kapsamli olmasi sebebiyle, belirli bir miisteriye sunulan hizmetlerin veya GSG'nin
kendi yatirimlarinin veya diger menfaatlerin séz konusu miisterinin veya baska bir miisterinin
menfaatleri ile catistig1 veya catistiginin algilandig: hallerin yani sira, isletmelerinden birinin veya
daha fazlasinin GSG biinyesindeki diger isletmeler ile paylasilamayacak nitelikteki halka acik
olmayan maddi bilgilere erisime sahip oldugu haller ve GSG'nin ayn1 zamanda danismanlik
iliskisine veya baska tiirden bir iliskiye sahip oldugu herhangi bir kurulusun alacaklist oldugu
haller de dahil olmak fiizere, GSI tarafindan potansiyel ¢ikar gatismalari diizenli olarak ele
alinmaktadir.

Isletmeler arasinda bilginin uygun olmayan bir sekilde paylasiimasimin 6nlenmesi i¢in
tasarlanmis olanlar da dahil olmak {izere, ¢ikar catigmalarinin saptanmasi ve ele alinmasi i¢in
tasarlanmis kapsamli prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununla birlikte, ¢ikar
catigmalarinin uygun bir sekilde saptanmasi ve iistesinden gelinmesi karmasik ve zorlu olup, ¢ikar
catismalarinin GSI tarafindan uygun bir sekilde saptanmamasi, agiklanmamasi ve iistesinden
gelinmemesi veya saptanmadigl, aciklanmadigi ve listesinden gelinmedigi yoniinde izlenimin
olugmasi halinde, GSI'nin, en 6nemli varliklarindan biri olan itibar1 bundan zarar gorebilir ve
miisterilerin GSI ile islem gergeklestirme yoniindeki istekliligi bundan etkilenebilir. Ayrica,
potansiyel veya algilanan catismalar davalara veya yaptirim islemlerine sebebiyet verebilir.
Ayrica, GSG’nin isletmeleri arasindaki is birliginin arttirtlmasi planlanmakta olup; s6z konusu
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durum gergek veya algilanan ¢ikar ¢atismalar1 ve/veya uygun olmayan bilgi paylasimi ihtimalini
arttirabilecektir.

4.2.1.6.GSI’nin miisteri tabaninin olusumu ile ilgili riskler

GSI'nin miisteri tabani, GSI'nin baslica rakiplerinin miisteri tabani ile ayni degildir. GSI'nin
isletmeleri, belirli sektorlerde veya piyasalarda rakiplerinden bazilarimin veya rakiplerinin
tiimiiniin sahip oldugundan daha yiiksek veya diisiik miisteri yiizdesine sahip olabilir. Bu sebeple,
gecmiste belirli sektorlere veya piyasalara etki eden olumsuz sektorel gelismeler veya piyasa
kosullar1 ortaya ¢ikmistir ve GSI'nin isletmelerinin bu tiir sektorlerde veya piyasalarda daha
yuksek miisteri yogunlagsmasina sahip olmasi halinde herhangi bir rakibin benzer isletmelerine
gore beklenenden daha diisiik performans gosteren GSI isletmelerinde gelecekte bu tiir gelismeler
s6z konusu olabilir.

Bu dogrultuda, ge¢cmiste ayni1 zamanda, GSI'nin daha diisiik miisteri yogunlagsmasina sahip
oldugu sektordeki veya piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gosterdigi sektorleri veya
piyasalar1 kapsayan olumlu veya baska bir ifadeyle, daha az olumsuz gelismeler ortaya ¢ikmistir
ve gelecekte, soz konusu sektdrde veya piyasada daha yliksek miisteri yogunlagmasina sahip olan
herhangi bir rakibin benzer igletmesine gore beklenenden daha diisiik performans gosteren GSI
isletmesinde bu tiir gelismeler s6z konusu olabilir. Ornegin, GSI, piyasa yapicilig1 faaliyetlerinde
emsallerinden ¢oguna gore daha kiigiilk kurumsal miisteri tabanina sahiptir ve dolayisiyla,
kurumsal miisterilerle artan faaliyetten GSI'nin rakipleri tarafindan daha fazla avantaj saglanabilir.

4.2.1.7.Kredi kalitesi ile ilgili riskler

GSI, nakit, menkul kiymetler veya diger varliklardan cinsinden borg¢lu olan {igiincii
taraflarca yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesi riski ile kars1 karsiyadir. Bu taraflarca, iflas,
likidite eksikligi, operasyonel ariza sebebiyle veya baska sebeplerle GSI'ye karsi olan
yiikiimliiliiklerinde temerriide diisiilebilir. Onemli bir piyasa katilimcismin iflast veya bu tiir
herhangi bir kurulusun temerriide diismesine yonelik kaygilar dahi diger kuruluslar tarafindan
onemli likidite problemlerinin, kayiplarin veya temerriitlerin yasanmasina yol acabilir ve bu da
GSI’y1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI ayn1 zamanda, tiglincii taraflar karsisinda sahip oldugu haklarin her durumda
uygulanabilir nitelikte olmayabilmesi riski ile kars1 karsiyadir. Ilaveten, tiirev islem sdzlesmeleri
ve kredi sdzlesmeleri kapsamindaki GSI'ye kars1 olan yiikiimliiliiklerinin teminat altina alinmasi
i¢in tiglincii taraflarca verilen teminatlarin degerindeki herhangi bir bozulma da dahil olmak iizere,
menkul kiymetleri veya yiikiimliiliikleri GSI tarafindan elde tutulmakta olan ii¢lincii taraflarin
kredi kalitesindeki bozulma kayiplara yol acabilir ve/veya GSI'nin bu menkul kiymetleri veya
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yukiimliliikleri likidite amaglar1 i¢in yeniden ipotek etme veya baska sekilde kullanma
kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GSI'nin kars1 taraflariin kredi notlarindaki kayda deger asag1 yonlii degisiklik de GSI'nin
sonuclar1 lizerinde 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 varliklarin degeri bakimindan uyusmazliklar
ortaya ¢ikabilir. S6zlesmelerin feshi ve teminatin paraya ¢evrilmesi, GSI'y1, sahip oldugu haklarin
uygun olmayan bir sekilde kullanildigina dair hak taleplerine tabi kilabilir. Temerriit oranlari, not
indirimleri ve teminatin degerlemesi bakimindan karsi taraflarla yasanan uyusmazliklar, piyasa
stresi, artan oynaklik ve likidite azligi s6z konusu oldugunda genellikle belirgin diizeyde
artmaktadir.

4.2.1.8.Tiirev islemler ile ilgili riskler

GSI, kredi tlirevleri de dahil olmak {izere, cok sayida tiirev islemlere taraftir. Bu tiirev
araglarin bir¢ogu miinferiden miizakere edilmistir ve standart disidir ve bu da pozisyonlardan ¢ikis
yapilmasini, pozisyonlarin devir veya tasfiye edilmesini zorlastirmaktadir. Bir¢ok kredi tiirevi
kapsaminda 6demenin alinmasi amaciyla GSI tarafindan dayanak menkul kiymetin, kredinin veya
diger yiikiimliiligiin kars1 tarafa teslim edilmesi 6ngoriilmektedir. Bir dizi durumda, GSI, dayanak
menkul krymeti, krediyi veya diger ylikiimliiliigii elinde bulundurmamaktadir ve dayanak menkul
kiymeti, krediyi veya diger yiikiimliiligi elde edemeyebilir. Bu durum, s6z konusu sézlesmeler
kapsamindaki 6demeler ile ilgili olarak GSI'nin hak kaybina ugramasina sebebiyet verebilir veya
iligkili kredi riski ve operasyonel riskle 6demede gecikmelerin yani sira GSI i¢in artan maliyetlere
yol acabilir.

Uluslararast Swap ve Tiirev Araglar Birligi Evrensel Tasfiye Erteleme Protokolunin
("ISDA Evrensel Protokoli") ve Uluslararasi Swap ve Tiirev Araglar Birligi 2018 ABD Tasfiye
Erteleme Protokolinin (birlikte, "ISDA Protokolleri") imzacisi olarak, GSI, kars1 taraflara karsi
fesih haklarin1 ve diger yasal yollar1 kullanamayabilir ve bu yeni rejimin heniiz test edilmemis
olmasi sebebiyle, GSI tarafindan, herhangi bir fesih olayia miiteakiben islemlerin derhal tasfiye
edilebilecek olmasi halinde maruz kalinmasi beklenmeyecek risklere veya kayiplara maruz
kalinabilir. ABD dis1 ¢esitli diizenleyici kurumlar tarafindan da ISDA Evrensel Protokolii
kapsaminda 6ngoriilen diizenlemeler teklif edilmistir ve bu durum, GSI'nin karsi taraflara karsi
yasal yollar1 kullanma kabiliyetine yonelik ek smirlamalara yol agabilecektir. ISDA
Protokollerinin ve bu kurallar ile diizenlemelerin etkisi, repo sdzlesmelerine ve tiirev sdzlesmeler
olmayan diger araglara kadar uzanmaktadir ve ortaya ¢ikardiklar etki, piyasa uygulamalarinin ve
yapilarinin gelisimine bagl olacaktir.
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Tirev sozlesmeler ve tiglincii taraflarla yapilan diger islemler karsi taraflarca daima teyit
edilmemekte veya zamaninda 6denmemektedir. Islem teyitsiz kalmaya devam ettigi sirada veya
0demedeki herhangi bir gecikme sirasinda, 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 araclar1 igeren yeni karmasik
tirev irlinler olusturulduk¢a, dayanak sozlesmelerin sartlarna iliskin uyusmazliklar ortaya
cikabilir ve bu da GSI'nin, bu iirlinlerden kaynaklanan risk tutarlarini etkin bir sekilde yonetme
kabiliyetine zarar verebilir ve GSI’y1 artan maliyetlere maruz birakabilir. Kredi tlrevlerinin ve
diger tezgah istii tiirevlerin merkezi takasini gerektiren mevzuat hiikiimleri veya standart hale
getirilmis tlirevlere yonelik piyasa yonelimi, bu islemler ile iliskili riskleri azaltabilecek olmakla
birlikte, belirli durumlarda GSI'nin, miisterilerin ihtiyaglarina en uygun olan tiirevler gelistirme ve
kendi risklerine karsi korunma saglama kabiliyetini sinirlandirabilecek ve GSI'nin karlili§ina
olumsuz yonde etki edebilecek ve merkezi takas platformlarina yonelik kredi riskini
arttirabilecektir.

4.2.1.9.Yeni faaliyet inisiyatifleri ile ilgili riskler

Yeni faaliyet inisiyatiflerinin GSI tarafindan daha genis yelpazede miisteriler ve karsi
taraflar ile islem yapilmasina yol agmasina ve GSI’y1 yeni varlik smiflarina ve yeni piyasalara
maruz kilmasina bagl olarak GSI, artan riskler ile kars1 karsiyadir. GSI'nin son zamanlardaki ve
planlanmis bir dizi faaliyet girisimi ve mevcut isletmelerin genislemeleri GSI'yi, GSI'nin
geleneksel miisteri ve karsi taraf tabanina dahil olmayan kisilerle ve kuruluslarla dogrudan veya
dolayl olarak temas haline getirebilecek ve GSI’y1 yeni varlik siniflarina ve yeni piyasalara maruz
birakabilecektir. Ornegin, GSI, genis bir yelpazeye yayilan, gelismekte olan ve biiyiiyen piyasalar
da dahil olmak iizere, yeni bolgelerde is ve yatirim yapmaya devam etmektedir.

Yeni faaliyet inisiyatifleri, GSI’y1, resmi mercilerle islem yapilmasi, farkli miisteri, karsi
taraf ve yatirime tiirleriyle islem yapilmasindan kaynaklanan itibar kaygilari, 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 teror eylemlerinden
kaynaklanan riskler ve belirli varliklarin isletilme veya elde bulundurulma veya GSI tarafindan bu
kars: taraflarla etkilesimde bulunma sekline iligkin itibar kaygilar1 da dahil olmak iizere yeni ve
artan risklere maruz birakmaktadir. Yeni iriinleri veya bilhassa bu tiir {irlinlerdeki islemlerin
birden fazla yargi yetki bolgesini icerebildigi hallerde olmak iizere mevzuat bakimindan
belirsizligin veya ilgili diizenleyici kuruma veya yarg: yetkisine bagl olarak farkli veya catisan
diizenlemelerin s6z konusu oldugu piyasalar1 i¢eren faaliyetler ve islemler ile baglantili olarak da
yasal, mevzuata iligkin ve itibar riskleri mevcut olabilecektir.
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4.2.1.10. Dayanak unsurlardaki degisiklikler ile ilgili riskler

GSI'nin belirli isletmeleri ve fon kaynaklari, bilhassa IBOR'lardaki degisiklikler veya
IBOR'lara son verilmesi olmak iizere, GSI tarafindan sunulan {iriinlerin veya GSI tarafindan
saglanan finansmanm bagli oldugu referans oranlardaki, para birimlerindeki, endekslerdeki,
sepetlerdeki, borsa yatirim fonlarindaki ("ETF'ler") veya finansal gostergelerdeki (dayanak unsur)
degisikliklerden olumsuz olarak etkilenebilir.

GSlI'ye ait olan veya GSI tarafindan sunulan, yapilandirilmis tahviller, varantlar, swaplar
veya teminata dayali swaplar gibi {iriinlerin pek ¢ogu, vadesinde faiz 6demekte veya vadesinde
O0denecek anapara tutarini belirlemekte veya temerriit halinde oranlara referansla veya bagka bir
dayanak unsura referansla vadesinde faiz ddemekte veya vadesinde 6denecek anapara tutarini
belirlemektedir. Dayanak unsurun olusumunun belirgin bir sekilde degismesi, sz konusu dayanak
unsurun tabi oldugu kurallara referansla veya baska bir sekilde s6z konusu dayanak unsurun
varligiin sona ermesi (0rnegin, Londra Bankalararasi Faiz Oraninin ("LIBOR") sonlandirilmasi,
herhangi bir iilkenin Euro'dan ¢ekilmesi veya para birimini bagka 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 s6z konusu dayanak unsurun artik kabul edilebilir piyasa gostergesi
olarak taninmamasi halinde, GSI tarafindan fiyatlama degiskenligine, belirli tiriinlerdeki pazar
paymnin kaybina, olumsuz vergi veya muhasebe etkilerine, miisteri agiklamalari ile iliskili
mevzuata uyuma dair, yasal ve operasyonel maliyetlere ve risklere ve kesinti, model kesintisi ve
diger is siirekliligi sorunlarina maruz kalnabilir. Ilaveten, potansiyel diisiik islem hacimleri,
likidite eksikligi veya IBOR'lara veya IBOR'lardaki degisiklikler ve IBOR'larin sonlandirilmasi
ile iliskili operasyonel olaylar ve yiikselen yeni oranlara bagl risklere iliskin gdzlem
kabiliyetlerinin sinirli olmasi goz 6niinde bulunduruldugunda, IBOR'lara iliskin belirsizlik GSI
icin artan sermaye yukimlultklerine sebebiyet verebilir.

Sozlesmelerdeki ve finansal araglardaki belirlenmis oranlarin sonlandirilmasinin veya
belirlenmis s6z konusu oranlarin artik kabul edilebilir referans oranlar olmaktan g¢ikmasinin
finansal hizmetler sektorii tarafindan nasil ele alinacagi bakimindan belirsizlik s6z konusudur. Bu
belirsizlik, nihayetinde, GSI'nin IBOR bazli sdzlesmelerinin ve finansal araclarinin uygun bir
sekilde yorumlanmasini igeren miisteri uyusmazliklarina ve dava ikamesine yol agabilir.

Ayrica, herhangi bir IBOR'un sonlandirilmasi, herhangi bir IBOR'daki degisiklikler veya
herhangi bir IBOR'un referans oran olarak piyasa tarafindan kabuliindeki degisiklikler de GSI
tarafindan elde bulundurulan kredilere veya menkul kiymetlere iliskin getiriyi, GSI tarafindan
thra¢ edilen menkul kiymetlere 6denen tutarlari, GSI tarafindan girisilen tiirev araclara iliskin
olarak alinan ve Odenen tutarlari, bu tiir kredilerin, menkul kiymetlerin veya tlirev araglarin
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degerini, menkul kiymetlere yonelik islem piyasasini, farkli veya degistirilmis referans oranlar
kullanilarak olusturulan yeni kredilerin sartlarini, GSI'nin riski yonetmek tlizere tlirev araglari etkili
bir sekilde kullanma kabiliyetini veya GSI'nin degisken faizli fonlamasinin elverisliligini veya
maliyetini ve faiz oranlarindaki dalgalanmalarla karsilagma riskini olumsuz yonde etkileyebilir.

Herhangi bir dayanak unsurdaki veya dayanak unsurlardaki bu tiir degisiklikler, GSI'nin
riskten korunma islemlerinin etkisiz olmasina veya baska bir sekilde herhangi bir iiriine iliskin
kayiplara veya GSI'nin sahip oldugu veya GSI tarafindan ihrag¢ edilmis olan menkul kiymetler i¢in
daha fazla 6deme yapilmak veya daha az getiri almak zorunda kalinmasina yol agabilir. {laveten,
s6z konusu belirsizlikler, uzun siireli ve masrafli dava ikamesine neden olabilir.

4.2.1.11. Birden fazla yargi bolgesinde faaliyet gosterilmesi ile ilgili riskler

GSI'nin ticari faaliyetlerinin yuritilmesinde ve global operasyonlarinin siirdiiriilmesinde
ve desteklenmesinde, GSI, olas1 millilestirme, kamulastirma, fiyat kontrolleri, sermaye kontrolleri,
kambiyo kontrolleri ve diger kisitlayic1 hiikiimet tedbirleri ile diismanliklarin veya terdr
eylemlerinin ortaya gikmasi risklerine maruz kalmaktadir. Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya
ve Veneziiella’daki belirli kisilere ve sirketlere yaptirimlar uygulanmistir. Pek ¢ok iilkede, menkul
kiymetler ve finansal hizmetler sektorleri ile GSI'nin katildig: islemlerin birgogu igin gecerli olan
kanunlar ve diizenlemeler belirsiz ve gelisim halindedir ve her pazardaki yerel kanunlara yonelik
tam gerekliliklerinin tespit edilmesi zor olabilmektedir. 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 lizerinde degil, ayn1 zamanda GSI'nin itibar iizerinde belirgin ve
olumsuz bir etkiye sahip olabilecektir. Ayrica, kanunlara ve diizenlemelere riayet edilmemesi veya
riayet edilmedigine dair iddialar, baz1 yarg: yetki bolgelerinde GSI'y1 ve GSI'nin personeli hukuk
davalarinin yani sira ceza davalarina da maruz birakmistir ve gelecekte de birakabilecektir. GSI
ayn1 zamanda, kendisi tarafindan yapilandirilan iglemlerin her durumda hukuken uygulanabilir
olmayabilecegine yonelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve diger uygulamalar diinya genelinde degisiklik gostermekle birlikte, GSI,
diinya genelindeki faaliyetlerinde usulsiiz ve kanunsuz 6demelere, ise alim uygulamalarina ve kara
paranin aklanmasinin dnlenmesine iligskin kanunlarin ve diizenlemelerin yan1 sira, ABD Yurtdisi
Yolsuzluk Faaliyetleri Yasast ve 2001 tarihli ABD Vatanseverlik Yasasi ve Birlesik Krallik
Riigvetle Miicadele Yasas1 gibi, belirli kisiler, gruplar ve iilkeler ile is yapilmasina iliskin
kanunlara tabidir.

GSI tarafindan egitime ve mevzuata uyum godzetimine kayda deger diizeyde kaynak
yatirimi yapilmis ve yapilmaya devam edilmekte iken, GSI'nin faaliyetlerinin, ¢alisanlarinin ve
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miisterilerinin yani sira GSI tarafindan islem yapilan saglayicilarin ve diger {igiincii taraflarin
cografi ¢esitliligi, GSI tarafindan bu tiir kurallarin ve diizenlemelerin ihlal edildiginin tespit
edilebilmesine iligskin riski biiylik 6l¢iide 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 sektdriindeki calisanlar tarafindan
gerceklestirilmis gergek veya iddia edilen dolandiricilik veya diger suiistimalleri kapsayan,
kamuoyuna yuksek diizeyde yansitilmis bir dizi olay ortaya ¢ikmis olup, GSI, gegmiste ¢alisanlarin
cesitli suiistimallerine konu olmustur ve gelecekte de konu olabilecektir. Bu suiistimaller, gegerli
politikalarin, kurallarin veya prosediirlerin géz ardi edilmesine veya atlatilmasina yonelik kasitl
girisimleri veya fonlarin zimmete gegirilmesini ve 6zel miilkiyete konu yazilimlar da dahil olmak
lizere, 0zel bilgilerin ¢alinmasini igermistir ve gelecekte de igerebilecektir. Calisanlar tarafindan
gerceklestirilen suiistimallerin caydirilmasi veya 6nlenmesi daima miimkiin olmayabilmektedir ve
bu faaliyetin 6nlenmesine ve tespit edilmesine yonelik olarak alinan tedbirler her durumda etkin
olmamistir ve olmayabilecektir.

4.2.1.12. Ongdrilmeyen veya felaket boyutundaki olaylar ile ilgili riskler

Koronaviriis gibi herhangi bir salginin veya diger yaygin saglik acil durumunun (veya
boyle bir acil durum ihtimaline yonelik kaygilarin), terér saldirilarinin, siddetli diinyevi veya
giinese bagli hava olaylarinin veya bagka dogal afetlerin ortaya ¢ikmasi da dahil olmak iizere,
ongorulemeyen veya felaket boyutundaki olaylarin meydana gelmesi, ekonomik ve finansal
kesintiler yaratabilir ve GSI'nin isletmelerini yonetme kabiliyetine zarar verebilecek ve kayiplara
sebebiyet verebilecek olan operasyonel zorluklara (seyahat sinirlamalari) yol agabilir.

4.2.2. Operasyonel riskler

“Operasyonel Riskler” kategorisinde yer alan riskler, 6nem derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden s6z edilmektedir.

4.2.2.1.0perasyonel altyapi ile ilgili riskler

GSI'nin ticari faaliyetleri, bircogu yiiksek diizeyde karmasik olan ve yiiksek hacimlerde ve
sikliklarda gergeklesen, bir¢cok para birimi cinsinden sayisiz ve ¢esitli piyasalardaki ¢ok sayida
islemi giinliik olarak isleme koyma ve izleme kabiliyetine yliksek oranda bagimlidir. Bu islemlerin

yani1 sira miisterilere sunulan bilgi teknolojisi hizmetleri genellikle miisteriye 6zgii ana esaslar ile
yasal ve diizenleyici standartlara bagl kalmalidir.
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GSI'nin islem gergeklestirme ve bu isleri ve diger bilgileri diizenleyici kurumlara, borsalara
ve yatirimcilara rapor etme yiikiimliiliikleri diinya genelinde birgok 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 eksiksiz
olarak rapor edilmemesinden dolay1 gegcmiste mevzuattan kaynaklanan cezalara ve para cezalarina
tabi olmustur ve gelecekte de olabilecektir. Bu tiir gereklilikler genisledikce, bu kurallara ve
dizenlemelere riayet daha zorlu hale gelmistir.

Hesaplama araglarinin ve telefonlarin  kullanimi, GSI'nin c¢alisanlar1 tarafindan
gergeklestirilen ¢alisma ve GSI'nin ve miisterilerinin ve ligiincii taraf hizmet saglayicilarinin ve
saglayicilarin sistemlerinin ve ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi bakimindan kritik 6nem arz
etmektedir. Bilgisayarlar ve bilgisayar aglari, digerlerinin yani sira siber saldirilar, i¢sel teknolojik
kusurlar, sistem arizalar1 ve insan operatorler tarafindan yapilan hatalar da dahil olmak iizere,
cesitli risklere maruz kalmaktadir. Ornegin, gecmiste, bu hesaplama araglarinin ve telefonlarin pek
cok tiirlerinde bulunan bilgisayar ¢iplerinde dnemli giivenlik agiklar1 rapor edilmistir ve gelecekte
de bu tiir agiklar tespit edilebilecektir. GSI'nin sistemlerinin ve platformlarinin calismasi
bakimindan bulut teknolojileri de kritik dneme sahiptir ve GSI'nin bulut teknolojilerine bagimlilig
artmaktadir. Hizmet kesintileri, GSI'nin ticari faaliyetleri bakimindan 6nem arz eden verilere
erisilmesinde gecikmelere veya bu verilerin kaybina yol agabilir ve GSI'nin miisterileri tarafindan
GSI'nin platformlarina erisimi engelleyebilir. Bu ve benzer hususlarin ele alinmasi maliyetli
olabilir ve soz ticari faaliyetlerin ve sistemlerin performansina etki edebilir. Diizeltmelerin
uygulanmasinda operasyonel risklere maruz kalinabilir ve artik giivenlik riskleri s6z konusu
olabilir.

Ilaveten, dagitik hesap defteri teknolojisine ve benzer teknolojilere iliskin uygulamalarin
yayginliginin ve kapsaminin artmasina karsin, séz konusu teknoloji yeni gelismektedir ve siber
saldirilara kars1 kirillgan olabilir veya diger i¢sel zafiyetlere sahip olabilir. GSI, blok zinciri veya
kripto para birimleri, GSI'nin dagitik hesap defteri teknolojisine dayali platformlar gelistirmeyi
amaglayan sirketlere yaptig1 yatirnmlar ve dagitik hesap defteri teknolojisinin igiincii taraf
saglayicilar, miisteriler, kars taraflar, takas merkezleri ve diger finansal araci kurumlar tarafindan
kullanilmast gibi, dagitik hesap defteri teknolojisine bagli finansal iirlinleri igeren miisteri
faaliyetlerine GSI tarafindan aracilik edilmesi vasitasiyla, dagitik hesap defteri teknolojisine iligkin
risklere maruz kalabilir.

Bunun yani sira, GSI, menkul kiymetlere ve tiirev islemlere aracilik etmek i¢in kullanmakta
oldugu takas kuruluslarindan, borsalardan, takas merkezlerinden veya diger finansal araci
kurumlardan herhangi birinin operasyonel ariza veya belirgin operasyonel gecikme, sonlandirma
veya kapasite kisitlar1 riski ile karsi karstyadir ve miisteriler ile olan ara baglantisallik arttikga,
GSI, miisterilerin sistemlerine iliskin operasyonel ariza veya dnemli operasyonel gecikme riskiyle
giderek artan bir sekilde kars1 karsiya kalacaktir.
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GSI'nin esneklik planlarima ve imkanlarma karsin, GSI'nin ticari faaliyette bulunma
kabiliyeti, GSI'nin bulundugu toplumlar1 ve ticari faaliyetlerini destekleyen altyapidaki herhangi
bir kesintiden olumsuz yonde tesir gorebilir. GSI, GSI'nin ¢alisanlar1 veya bulut hizmeti
saglayicilart da dahil olmak tizere GSI'nin is yaptigi1 iiclincii taraflar tarafindan kullanilan elektrik,
uydu, denizalt1 kablolarini veya diger haberlesme, internet, ulastirma veya diger hizmet araglarini
iceren kesintiler buna dahil olabilir. Bu kesintiler, sadece GSI'nin binalarin1 veya sistemlerini veya
s0z konusu ugiinci taraflarin binalarini veya sistemlerini etkileyen olaylar neticesinde veya dogal
afetler, savas, sivil itaatsizlik, teror, ekonomik veya siyasi gelismeler, salginlar ve hava olaylar1 da
dahil olmak, ancak bunlarla sinirli kalmamak iizere, global veya bolgesel olarak daha genis ¢caplh
etkiye sahip olan veya s6z konusu binalarin veya sistemlerin bulundugu sehirlerdeki olaylarin
neticesinde ortaya ¢ikabilir.

Ilaveten, esnekligini arttirmak iizere GSI tarafindan iigiincii taraf hizmet saglayicilarmin
cesitlendirilmesine ¢alisilmasina karsin, GSI ayn1 zamanda, GSI'nin saglayicilarina hizmet veren
herhangi bir ortak hizmet saglayicisinda ortaya ¢ikan herhangi bir kesintinin veya diger bilgi
teknolojisi olaymin bu saglayicilarin GSI'ye {irlin veya hizmet sunma kabiliyetine engel olabilmesi
riskine maruzdur. GSI, hizmet saglayicilar1 tarafindan ortak hizmet saglayicilarinin kullanimina
iligkin operasyonel riskleri etkin bir sekilde izleyebilecek veya hafifletebilecek bir durumda
olmayabilir.

4.2.2.2.Siber guvenlik ile ilgili riskler

GSI, hizmeti engelleme saldirilar1 da dahil olmak {izere devamli olarak siber saldiri
girisimlerine hedef olmaktadir ve teknoloji altyapisinin biitlinliigiinii ve islevselligini ve verilerine
erisimi ve verilerinin giivenligini korumak iizere sistemlerini surekli olarak izlemesi ve
gelistirmesi gerekmektedir. GSI tarafindan yiiriitiilen haberlesmenin GSI tarafindan temin edilen
cihazlardan giderek calisanlara ait olan cihazlara gegisi, ek siber saldir1 riskleri ortaya
cikarmaktadir. Buna ek olarak, Ucunct taraf hizmet saglayicilar (ve bunlarin ilgili hizmet
saglayicilar1), merkezi kayit kuruluglari, borsalar, takas merkezleri ve diger finansal kuruluslar ile
olan ara baglantisalliga bagl olarak GSI, bunlardan herhangi birinin herhangi bir basarili siber
saldirtya veya diger bilgi giivenligi olayina maruz kalmasi halinde olumsuz olarak etkilenebilir.
Bu etkiler, siber saldirtya veya diger bilgi giivenligi olayma maruz kalan {iglincii taraftan elde
edilen bilgilere veya hizmetlere erisimin kaybini icerebilir ki bu da GSI'nin belirli ticari
faaliyetlerinin kesintiye ugramasina sebebiyet verebilir.

GSI tarafindan sistemlerinin ve bilgilerinin biitlinligiiniin saglanmasina yonelik olarak
calismalarin yapilmasina karsin, 6zellikle kullanilan tekniklerin giderek sofistike hale gelmesi,

sikca degismesi ve genellikle baglatilincaya degin fark edilmemesi sebebiyle olmak iizere, tim
siber tehditlere karsi GSI tarafindan etkili Onleyici tedbirler Ongoriilemeyebilir, tespit
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edilemeyebilir veya uygulanamayabilir. Siber saldirilar, yabanci hiikiimetler ile baglantili olan
veya yabanci hiikiimetler tarafindan desteklenen veya organize sug¢ veya teror orgiitlerine dahil
olan tiglincii taraflar da dahil olmak iizere, ¢esitli kaynaklardan kaynaklanabilir. Ayn1 zamanda
Uclincu taraflarca, hassas bilgilerin ifsa edilmesi veya GSI'nin verilerine veya miisterilerinin
verilerine erisim saglanmasi i¢cin GSI'nin ofisine kisilerin yerlestirilmesine veya calisanlarin,
miisterilerin veya GSI'nin sistemlerini diger kullanicilarinin bu amagla tesvik edilmesine yonelik
girisimlerde bulunulabilir ve bu tiir risklerin tespit edilmesi veya dnlenmesi zor olabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerin ileriye etkili bir sekilde alinmasina ve kosullar
gerektirdikce bu tedbirlerde degisiklik yapilmasina yonelik calismalarda bulunulmasina karsin,
GSI'nin bilgisayar sistemleri, yazilimlar ve aglari, yetkisiz erisime, kotiiye kullanima, bilgisayar
virlislerine veya diger zararli kodlara, GSI'nin saglayicilarina yonelik siber saldirilara ve giivenlik
etkisine sahip olabilecek diger olaylara kars1 hassas olabilir. GSI'nin sistemlerinin karmasikligina
ve birbirine baglantili olmasina bagli olarak koruyucu tedbirlerin iyilestirilmesi siireci basli basina
sistem kesintileri ve giivenlik sorunlar1 riski olusturmaktadir. Ilaveten, verilerini boliimlere
ayirmak i¢in GSI tarafindan uygulanan koruyucu tedbirler, GSI'nin siber tehditlere ve sistemleri
dahilindeki sorunlara yonelik goriiniirliiglinii azaltabilir ve siber tehditlere ve sistemleri
dahilindeki sorunlara tepki verme kabiliyetine olumsuz ydnde etki edebilir.

Bu tiir olaylardan herhangi birinin veya daha fazlasinin ortaya ¢ikmasi halinde, bu durum
potansiyel olarak GSI'y1 veya GSI'nin miisterilerinin veya kars1 taraflarinin GSI'nin bilgisayar
sistemleri ve aglar1 vasitastyla islenen, saklanan veya iletilen gizli ve diger bilgilerini tehlikeye
atabilir veya GSI'nin faaliyetlerinde veya GSI'nin miisterilerinin, kars1 taraflarinin veya ti¢iincii
taraflarin faaliyetlerinde, GSI ile islem yapma kabiliyetlerine etki edebilecek tiirden kesintilere
veya arizalara sebebiyet verebilir veya yasal veya mevzuat kaynakl iglemlere, dnemli kayiplara
veya itibarin zarar gérmesine yol acabilir. Buna ilaveten, bdyle bir olay, tespit edilmesi 6ncesinde
uzunca bir siire devam edebilir ve tespit edilmesi sonrasinda, gizliligi ifsa edilen bilgi boyutu,
miktar1 ve tlirli hakkinda tam ve giivenilir bilgi edinilmesi GSI i¢in kayda deger zaman alabilir.
Herhangi bir sorusturmanin seyri sirasinda, s6z konusu olayin tam etkisi ve nasil giderilebilecegi
GSI tarafindan bilinmeyebilir ve alinan tedbirler, kararlar veya yapilan hatalar s6z konusu olayin
GSI'nin ticari faaliyeti, faaliyet sonuglari ve itibar1 iizerindeki olumsuz etkilerini daha da
arttirabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisiklik yapilmasi ve zafiyetlerin veya diger
risklerin sorusturulmasi ve giderilmesi i¢in siireklilik esasina dayali olarak 6nemli 6l¢iide kaynak
harcanmis ve harcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirler etkisiz olabilir ve
GSI, yasal veya mevzuat kaynakli islemlerin yani sira, sigortalanmamis veya yaptirilan
sigortalarda tiimiiyle teminat kapsamina alinmayan finansal kayiplara maruz kalabilir.
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Miisterilerin kisisel elektronik cihazlarmin gizliliginin ifsa edilmesi sebebiyle veya
herhangi bir ilgisiz sirketteki herhangi bir veri giivenligi ihlali sonucunda, GSI gizli bilgileri de
risk altinda olabilir. Yetkisiz hesap hareketi sebebiyle olusan kayiplar GSI'nin itibarina zarar
verebilir ve igletmesi, finansal durumu ve faaliyet sonuglari iizerinde olumsuz etkilere sahip
olabilir.

Mobil ve bulut teknolojilerin artan kullanimi bu ve diger operasyonel riskleri arttirabilir.
Bu tiir teknolojilerin birtakim yonleri éngdrillemez ve GSI'nin kontrolii disindadir ve mobil
teknoloji ve bulut hizmet saglayicilar tarafindan kendi sistemlerinin yeterli diizeyde korunmamasi
ve siber saldirilarin 6nlenememesi GSI'nin faaliyetlerini kesintiye ugratabilir ve gizli ve diger
bilgilerin kotiiye kullanilmasina, suiistimaline veya kaybina yol agabilir. Buna ilaveten, bilhassa
yeni hesaplama teknolojilerinin hizi ve mevcut hesaplama giiciinii yiiksek oranda arttirdigi hallerde
olmak iizere, sifreleme ve diger koruyucu tedbirlerin, karmasikliklarina ragmen, bertaraf
edilebilme riski s6z konusudur.

GSI tarafindan kisisel, gizli ve 6zel bilgiler e-posta ve diger elektronik yollarla rutin olarak
iletilmekte ve alinmaktadir. GSI tarafindan giivenli iletim kabiliyetlerinin gelistirilmesi ve siber
saldirilara kars1 koruma saglanmasi i¢in miisteriler, saglayicilar, hizmet saglayicilari, karsi taraflar
ve diger iiclincii taraflar ile goriismeler ve calismalar yapilmistir, ancak GSI, tiim miisterileri,
saglayicilari, hizmet saglayicilari, karsi taraflar ve diger iiclincii taraflar nezdinde giivenli
kabiliyetlere sahip degildir ve bunlarin tiimii i¢in giivenli kabiliyetleri uygulamaya alamayabilir
ve s0z konusu ti¢iincii taraflarin bilgilerin gizliliginin korunmasi i¢in uygulanmakta olan uygun
kontrollere sahip olmalarmi saglayamayabilir. Herhangi bir miisteriye, saglayiciya, hizmet
saglayicisina, karsi tarafa veya diger liclincii tarafa gonderilen veya herhangi bir miisteriden,
saglayicidan, hizmet saglayicisindan, kars: taraftan veya diger {igiincii taraftan alinan kisisel, gizli
veya Ozel bilgilerin ele gegirilmesi, suiistimali veya kotii kullanim1 hukuki sorumluluga, mevzuat
kaynakli isleme ve itibarin zarar gormesine yol agabilir.

4.2.2.3.Personel ile ilgili riskler

Kalifiye calisanlarin istihdam edilememesi ve elde tutulamamasi halinde GSI'nin ticari
faaliyetleri olumsuz yonde etkilenebilir. GSI'nin performansi biiyiik Olciide, yiiksek diizeyde
kabiliyetli kisilerin yeteneklerine ve ¢alismalarina baglidir; dolayisiyla, GSI'nin sureklilik
cergevesinde ticari faaliyetlerinde etkili bir sekilde rekabet edebilme, ticari faaliyetlerini etkin bir
sekilde yonetebilme ve yeni ticari faaliyetlere ve cografi bolgelere yayilma kabiliyeti, yetenekli ve
farkli yeni calisanlari cezbetme ve mevcut ¢alisanlart elde tutma ve motive etme kabiliyetine
baghdir. Ucretlendirme ve yan haklarin seviyesi ve yapist ile calisanlarin adil bir sekilde ise
alinmasina, egitilmesine ve terfi ettirilmesine yonelik kiiltiire sahip olan basaril1 bir isletme olarak
itibar, GSI'nin bu tiir calisanlar1 cezbetme ve elde tutma kabiliyetine etki eden faktorlerdir. GSI
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tarafindan ¢alisanlara verilen iicretlerin 6nemli bir kisminin, 6zsermaye ile ilgili vadeli tesvikler
seklinde olan yil sonu ihtiyari iicretlendirme seklinde 6denmekte olmasina bagli olarak, Goldman
Sachs Grup'un karliligindaki veya gelecekteki karliligina yonelik genel goriinlimdeki diisiislerin
yani1 sira, licretlendirme seviyelerine ve sartlarina iliskin mevzuat kaynakli sinirlamalar, GSI'nin
yuksek diizeyde kalifiye ¢alisanlar1 ise alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz yonde etki
edebilmektedir.

Kalifiye c¢alisanlara yonelik finansal hizmetler sektoriinden, ve teknoloji sektorl de dahil
olmak fizere, finansal hizmetler sektorii disindaki faaliyetlerden kaynaklanan rekabet genellikle
yogun olmustur. Son déonemlerde, GSI tarafindan yeni mevzuat kaynakl gerekliliklere ve GSI'nin
teknoloji inisiyatiflerine yonelik taleplerin ele alinmasi i¢in ¢aliganlarin ise alinmasinda ve elde
tutulmasinda artan rekabet yasanmistir. GSI'nin kalifiye ¢aliganlara yonelik olarak bolgede belirgin
Olciide daha fazla varliga veya daha kapsamli deneyime sahip olan kuruluslarla rekabet ettigi
gelismekte olan ve biiyiliyen piyasalarda da durum boyledir.

GSI'nin faaliyetlerinin oldugu yarg: yetki bolgelerindeki kanunlardaki veya mevzuattaki,
GSI'nin ¢aliganlarinin gelirine veya {icret tutarina veya yapisina uygulanan vergilere etki eden
degisiklikler de GSI'nin bu yargi yetki bolgelerinde kalifiye ¢alisanlar: ise alma ve elde tutma
kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GSI'nin iicretlendirme uygulamalari, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRA'nin ve
FCA'nin standartlarina tabidir. Biiylik 6lgekli bir finansal kurulus olarak, GSI, PRA ve FCA ile
diinya genelindeki diger diizenleyici kurumlar tarafindan yiiriitiilen, (rakipleri etkileyebilecek veya
etkilemeyecek olan) licretlendirme uygulamalarina yonelik smirlamalara tabidir. Gelecekteki
mevzuat veya diizenleme tarafindan veya gelecekteki mevzuat veya diizenleme neticesinde
ongoriilen smirlamalar da dahil olmak {izere, bu sinirlamalar, GSI tarafindan {iicretlendirme
uygulamalarinin GSI tarafindan yetenekli ¢alisanlari cezbetme ve elde tutma kabiliyetine olumsuz
yonde etki edebilecek yollara degistirilmesini gerektirebilir.

4.2.2.4.1klim degisikligi ile ilgili riskler

Iklim degisikligi kaygilart GSI'nin ticari faaliyetini kesintiye ugratabilir, miisteri faaliyet
seviyelerini ve kredibilitesini etkileyebilir ve GSI'nin itibarma zarar verebilir. Iklim degisikligi,
GSI'nin ana yerlesim yerlerinden birindeki veya daha fazlasindaki faaliyetleri kesintiye ugratan ug
hava olaylarina sebebiyet verebilir ve bu durumda, GSI'nin miisterilerine hizmet verme ve
miisterileri ile etkilesimde bulunma kabiliyeti olumsuz olarak etkilenebilir. Tklim degisikligi ayni
zamanda, GSI'nin miisterilerinin finansal durumu tiizerinde olumsuz etkiye sahip olabilir ve bu
durumda, bu miisterilerden elde edilen gelirler azalabilir ve bu miisterilere sunulan krediler ve
diger kredi riskleri ile iliskili olan kredi riski artabilir. Buna ek olarak, iklim degisikligi ile iliskili
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olan belirli sektorlere veya projelere katilimi veya miisterileri tarafindan bu tiir sektorlere veya
projelere katilim neticesinde GSI'nin itibar1 zarar gorebilir.

4.3. ihraccinn risk yonetim politikasi hakkinda bilgi:

Risk Yonetimi

Riskler GSI'nin ticari faaliyetinin dogasinda vardir ve likidite riskini, piyasa riskini, kredi
riskini, operasyonel riski, model riski, yasal riski, mevzuata uyum riskini, uygulama riskini,
mevzuat kaynakli riski ve itibar riskini igerir. GSI’nin riskleri, kendi risk kategorilerine,
bolgelerine veya global faaliyetlerine yayilan risklerin yani sira belirsiz sonuglara ve GSI'nin
finansal sonuglarina, likiditesine ve itibarina maddi olarak etki etme potansiyeline sahip olan
riskleri icerir.

Genel Bakis ve Risk Yonetiminin Yapisi
Genel Bakis

GSI, etkin risk yonetiminin sirketin basaris1 bakimindan kritik olduguna inanmaktadir. Bu
dogrultuda, GSI tarafindan risk yonetimine yonelik kapsamli, entegre bir yaklagim kullanan bir
isletme risk yOnetimi g¢ercevesi tesis edilmistir ve s6z konusu risk yonetimi ¢er¢evesi, GSI'nin
ticari faaliyeti ile iligkili olan risklerin tanimlandigi, degerlendirildigi, izlendigi ve yonetildigi
kapsamli risk yonetimi siireclerine imkan verecek sekilde tasarlanmustir.

GSI'nin risk yonetimi yapist ve ana risk yonetimi siiregleri, sirketin risk yonetiminden
sorumlu yoneticisine bagli olan ve GSI’nin isletme riski yonetimi c¢ercevesi tarafindan sirketin
yonetim kuruluna, GST’nin risk komitelerine ve {ist yonetimine, ¢esitli risklerin GSI’nin risk istah1
ile tutarli olarak yonetilmesine yonelik tutarli ve entegre bir yaklasimin sunulmasiin
saglanmasindan sorumlu olan Isletme Riski Departmani tarafindan denetlenmektedir.

GSI’nin yonetim kurulu ile birlikte, GSI genelindeki risk yonetimi kiiltiiriiniin basaris1 i¢in
GSI’nin st yonetiminden temsilcilerin bulundugu, birimler aras1 kapsamli bir komite merkezi rol
ustlenmektedir. GSI’nin risk yonetimi yapisi, GS Grup ile tutarli olarak yonetim, siirecler ve kisiler
seklindeki li¢ ana bilesen etrafinda olusturulmustur.

Idare. Risk yonetiminin idaresi, GSI’nin yonetim kurulu ile baslamakta olup, yonetim
kurulu dogrudan veya GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi ve GSI Risk Komitesi gibi komiteleri

vasitasiyla GSI’nin risk yonetimi politikalarini ve isletme riski yonetimi gergevesinde yir(tilen
uygulamalar1 denetlemektedir.
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GSI'nin gelir Greten birimlerinin yam1 sira Hazine, Miihendislik, Insan Sermayesi
Yénetimi, Operasyon ve Kurumsal Coziimler ve Isyeri Coziimleri birimleri birinci savunma hatti
olarak degerlendirilmektedir. Bu birimler, GSI’nin risk iireten faaliyetlerinin sonuglarinin yani sira
bu risklerin GSI'nin risk istah1 dahilinde degerlendirilmesinden ve yonetilmesinden
sorumludurlar.

GSI'nin bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlari ikinci savunma hatt1 olarak
degerlendirilmektedir ve birinci savunma hatt1 tarafindan alman risklerin bagimsiz olarak
degerlendirilmesinin, gézetilmesinin ve sorgulanmasinin saglanmasinin yani sira risk komitelerine
liderlik etmekte ve katilmaktadir. Bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlari, Mevzuata
Uyum, Catismalarin Coztimlenmesi, Denetc¢iler, Hukuk Miisavirligi, Risk ve Vergi unsurlarini
icermektedir.

I¢c Denetim, iiciincii savunma hatt1 olarak degerlendirilmektedir ve GSI Yonetim Kurulu
Denetim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un genel miidiiriine baglidir. I¢ Denetim, biinyesinde,
risk yonetimi uzmanlig1 da dahil olmak iizere, denetim alaninda ve sektdrde deneyime sahip olan
profesyonelleri bulundurmaktadir. I¢ Denetim, risk ydnetimi cercevesi dahilinde olanlar da dahil
olmak tizere, kilit Oneme sahip olan kontrollerin etkinliginin bagimsiz olarak
degerlendirilmesinden ve dogrulanmasindan ve GSI Yo6netim Kurulu Denetim Komitesine, iist
yonetime ve dlizenleyici kurumlara zamaninda raporlanmasindan sorumludur.

S6z konusu tiglii savunma hatti, birinci hatta risk alanlarin sorumlulugunu yiikseltir ve
ikinci hat tarafindan etkili bir sorgulamaya yonelik bir ¢er¢eve sunar ve lciincii hat tarafindan
bagimsiz inceleme yapilmasina yetki verir.

Surecler. GSI tarafindan (i) risk tanimlamasi ve degerlendirmesi, (ii) risk istahinin, limit
ve esiginin belirlenmesi ve (iv) risk karar alma siire¢lerini iceren, risk yonetim ¢ergevesinin kritik
bilesenlerini teskil eden ¢esitli stirecler ylritulmektedir.

GSI, tiim calisanlar tarafindan risk olaylarinin rapor edilmesini ve {ist seviyeye intikal
ettirilmesini gerektiren politikalar da dahil olmak iizere, kapsamli bir veri toplama siirecine
sahiptir. GSI’nin risk tanimlamasina ve degerlendirmesine yonelik yaklagimi tiim risk tiirleri
genelinde kapsamli, dinamik ve GSI’nin degisen risk profilini ve is ortamini yansitmak ve bunlara
adapte olmak {izere ileri yonliidiir, konu uzmanhigimi desteklemekte ve GSI'nin en kritik risklere
oncelik vermesine imkan vermektedir. GSI tarafindan ayni zamanda iklim degisikliginin de
GSI'nin ticari faaliyeti i¢in hem zorluklar hem firsatlar sunan yiikselen bir risk oldugu kabul
edilmektedir. GSI'nin varliklarina ve kargi taraflarina yonelik olan, iklim degisikliginden
kaynaklanan risklerin tanimlanmasma ve yonetilmesine yonelik yaklasimi risk ydnetimi
fonksiyonlar1 tarafindan gelistirilmeye devam edilmektedir.

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

43



GSI’nin risklerini etkin bir sekilde degerlendirmek ve izlemek iizere, GSI tarafindan tiim
envanterinin giincel piyasa seviyelerinde biiyiik 6l¢iide isaretlenmesine yonelik giinliik bir disiplin
uygulanmaktadir.

Stres testi, GSI’nin risk yonetimi siirecinin énemli bir parcasini teskil etmektedir. GSI
tarafindan kuyruk risklerine maruz kalma hallerinin dl¢lilmesine, potansiyel kayip
yogunlagmalarinin  vurgulanmasina, risk/6diill analizinin yapilmasina ve sirketin risk
pozisyonlarmin degerlendirilmesine ve hafifletilmesine imkan verir. Stres testleri diizenli olarak
yapilmaktadir ve GSI’nin zafiyetlerini ve kredi riski, piyasa riski, likidite ve fonlama riski,
operasyonel risk ve mevzuata uyum riski, stratejik risk, sistemik risk ve ytkselen riskler de dahil
olmak tizere, finansal ve finansal olmayan riskleri tek bir kombine senaryoda birlestiren, GSI’nin
risklerinin kapsamli bir sekilde analiz edilmesini saglamak iizere tasarlanmistir. Piyasa olaylarinin
veya kosullarinin gergeklesebilecegi diislincesiyle 6zel amagli stres testleri de yapilmaktadir. Stres
testi ayn1 zamanda, GSI’nin sermaye planlamasi ve stres testi silireci kapsaminda sermaye
yeterliliginin degerlendirilmesi i¢in de kullanilmaktadir.

GSI’nin risk raporlama ve izleme sirecleri, bu sayede GSI’nin risk komiteleri ve Ust
yonetimi tarafindan sorumluluklarinin risk tutarlarina yonelik uygun seviyede i¢gdrii ile yerine
getirilmesine imkan vererek mevcut ve ylikselen riskler hakkindaki bilgiler gbz oOniinde
bulundurulacak sekilde tasarlanmistir. Ayrica, GSI’nin limit ve esik ihlali siire¢leri, iist seviyeye
zamaninda intikale imkan vermektedir. Isletme alanlarinda ve GSI'nin faaliyet gosterdigi yargi
yetki bolgelerindeki degisiklikler de dahil olmak iizere, risk profilindeki degisiklikler sirket
tarafindan risk faktorlerinin sirket geneli seviyesinde izlenmesi suretiyle degerlendirilmektedir.

Kisiler. GSI’nin profesyonellerinin sahip oldugu deneyim ve bu kisiler tarafindan her bir
risk tedbirinin niianslarinin ve smirlamalarinin anlasilmasi, riske maruz kalma hallerinin
degerlendirilmesinde ve bunlarin ihtiyath seviyeler dahilinde muhafaza edilmesinde GSI’ye
rehberlik etmektedir.

Yap1

GSI biinyesindeki risk denetiminden nihai olarak, riski gerek dogrudan gerek ¢esitli
komitelere yetki devri vasitasiyla gézeten, GSI’nin yonetim kurulu sorumludur. GSI biinyesinde
yer alan, GSI'nin ticari faaliyetlerinin 6nemli yonlerini kapsayan belirli risk yonetimi yetkilerine
sahip olan bir dizi komite de denetim ve karar alma sorumluluklarina sahiptir. GSI'nin
faaliyetlerine yonelik denetim yetkisine sahip olan baslica komiteler ihracg1 Bilgi Dokiimaninin
11.1 numarali maddesinde tanimlanmaktadir.
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GS Grup Risk Yonetimi

GS Grup seviyesinde uygulanmakta olan kapsamli global risk yonetimi g¢ercevesi, GSI
bilinyesindeki risk yoOnetimi siireglerinin ayrilmaz bir pargasini teskil etmektedir. GS Grup
tarafindan belirli risk yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmistir. GSI’ye iligkin
hususlarin denetimiyle gorevli olan komiteler, GSI’nin Ust yonetiminden temsilciler icermektedir.
Birincil GS Grup risk ve denetim komiteleri, ihrager Bilgi Dokiimaninmn 11.1 numaral
maddesinde tanimlanmaktadir.

Catisma Yonetimi

Catismalarin ¢dziime kavusturulmasi ile ilgili politikalar GS Grup'un Ust yonetimi
tarafindan denetlenmektedir ve Catisma Coziimleme Birimi ile birlikte Hukuk Misavirligi ve
Mevzuata Uyum Birimi, Grup Sirket Geneli Miisteri ve Is Standartlar1 Komitesi ve diger kurum
ici komiteler tarafindan politikalar, standartlar ve ilkeler olusturulmakta ve belirli ¢atigmalarin
uygun sekilde ¢éziime kavusturulmasina iliskin yargida bulunulmasina yardim sunulmaktadir.
Olast uyusmazliklarin belirlenmesine ve GS Grup politikalarina ve prosediirlerine riayet
edilmesine iliskin sorumluluk tiim Grup ¢alisanlar1 tarafindan paylasilmaktadir.

Genel olarak Yatirim Bankaciligindaki ve GS Grup'un belirli yatirim, kredi verme ve diger
faaliyetlerindeki finansman ve danismanlik goérevlendirmeleri Catisma Coziimleme Birimi
tarafindan gozden gegirilmektedir. Ilaveten, GS Grup, yeni aracilik yiiklenimlerini, kredileri,
yatirimlart ve yapilandirilmig iirlinleri inceleyen ¢esitli islem denetimi komitelerine sahiptir. Bu
gruplar ve komiteler, gercek veya potansiyel catismalar1 degerlendirmek ve ele almak tizere kurum
ici ve kurum dis1 hukuk miisavirleri ve Mevzuata Uyum Birimi ile birlikte ¢alismaktadir. Catisma
Cozlmleme baskani, GS Grup'un bas hukuk miisavirine, GS Grup’un bas hukuk miisaviri de GS
Grup’un genel miidiiriine baghdir. Cikar ¢atigmalarina yonelik olan politikalar ve prosediirler GS
Grup tarafindan ticari faaliyetinin en yiiksek etik standartlara uygun olarak ve tim gegerli
kanunlara, kurallara ve diizenlemelere riayet edilerek yiiriitiilmesini saglayacak sekilde diizenli
olarak degerlendirmelere tabi tutulmaktadir. GSI’nin ¢atisma ¢oziimiine yonelik ¢ergevesi, GS
Grup gergevesi ile tutarli ve GS Grup ¢ergevesi kapsamindadir.

Iklim Riski Yonetimi

GS Grup, iklim riskini fiziksel risk ve geg¢is riski kategorilerine ayirmaktadir. Fiziksel risk,
iklimdeki degisiklikler sebebiyle varliklarin degerinin diismesi veya operasyonlarin aksamasi
ihtimaline iliskin riski, gecis riski ise iklim politikas1 degisiklikleri veya karbonsuzlastirmaya bagl

olarak dayanak ekonomideki degisiklikler sebebiyle varliklarin degerinin diismesi ihtimaline
iliskin riski ifade etmektedir.
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Iklimle ilgili riskler, global bir finansal kurulus olarak GS Grup iizerinde farkl sekillerde
etki gostermekte olup; GS Grup iklim riski yonetimi cercevesinde, iklim riskinin risk yénetimine
iliskin daha kapsamli siireclere entegre etmek de dahil olmak t{izere 6nemli gelistirmeler yapmaya
devam etmektedir. GS Grup iklim riskleriyle ilgili gozetim sureclerini, Gst yonetim, yonetim
kurulu ve GS Grup’un Risk ve Kamusal Sorumluluk Komiteleri dahil olmak tizere yonetim kurulu
komitelerini de kapsayacak sekilde idari risk yonetim siireglerine dahil etmistir. GS Grup yonetim
kurulunun Risk Komitesi, iklim riski dahil olmak tzere firma geneli finansal ve finansal olmayan
riskleri takip etmekte olup, s6z konusu gozetim faaliyeti kapsaminda, senaryo analizleri ve mevcut
risk yonetim siireclerine entegrasyon dahil olmak iizere GS Grup’un iklim riskiyle ilgili risk
yonetimi yaklasimina iliskin bilgilendirilmektedir. GS Grup yodnetim kurulunun Kamusal
Sorumluluk Komitesi, GSI Grup’un firma geneli siirdiiriilebilirlik stratejisi ve iklim degisikligine
iliskin olanlar dahil olmak (zere bu stratejiyi etkileyen surdirilebilirlik konularinin takip
edilmesinde GS Grup yonetim kuruluna yardim etmektedir.

Gozetim faaliyeti kapsaminda GS Grup Kamusal Sorumluluk Komitesi, GS Grup’un
stirdiirtilebilirlik stratejisi hakkinda diizenli olarak bilgilendirilmekte olup, bunun ydnetimini ve
ilgili politikalar1, ve ayrica siirdiiriilebilirlik siire¢leri ile iklim degisikligine iligkin riskleri diizenli
olarak incelemektedir. Risk fonksiyonundaki iist Yonetim GS Grup’un iklim riski programinin
gelistirilmesinden sorumludur.

GS Grup, iklim riskini, belirli sektorler i¢in kendi kredi degerlendirmeleri ve aracilik
yiiklenimi siireglerine dahil etmeye baslamstir. iklim riski faktorleri artik, belirli kredi taahhiitleri
i¢in iglem Oncesi inceleme agsamasinin bir pargasi olarak degerlendirilmektedir. GSI’nin iklim riski
yonetimi cercevesi, GS Grup ¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup gergevesi kapsamindadir.

Mevzuata Uyum Riski Yonetimi

GS Grup'un Mevzuata Uyum Birimi tarafindan yonetilmekte olan Mevzuata Uyum Riski
Yonetimi Programi, GS Grup'un mevzuata uyumunu, mevzuat kaynakli riskini ve itibar riskini
degerlendirir; yeni veya tadil edilmis kanunlara, kurallara ve diizenlemelere riayeti takip eder;
kontroller, politikalar, prosediirler ve egitimler tasarlar ve yiiriitiir; bagimsiz testler gerceklestirir;
mevzuata uyum risklerini ve ihlallerini sorusturur, denetler ve izler ve mevzuat kaynaklh
incelemelere, denetimlere ve tahkikatlara verilen yanitlara liderlik eder. Ticari faaliyette
bulundugu tiim piyasalardaki ve yarg: yetki bolgelerindeki asgari mevzuat kaynakli veya yasal
standartlar1 karsilayip karsilamadiklarini veya asip asmadiklarini degerlendirmek {izere is
uygulamalari GS Grup tarafindan izlenir ve incelenir. GSI’nin mevzuata uyum riskinin
yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup g¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup cergevesi
kapsamindadir.
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Sermaye Riski Yonetimi

Sermaye riski, GSI’nin sermayesinin, normal ve stres altindaki piyasa kosullarinda kendi
ticari faaliyetlerini desteklemekte yetersiz kalmasina, veya yeni veya degistirilmis kurallar veya
mevcut kurallarin  yorumlanmasindaki degisikliklerden kaynakli olanlar dahil sermaye
azaltimlarina veya risk agirlikli kalemlerdeki artislarla karsilagsmasina ve dolayisiyla igsel sermaye
hedeflerini veya digsal ve hukuki diizenlemelerden kaynaklanan sermaye gerekliliklerini
karsilayamamasina iliskin risktir. Sermaye yeterliligi GSI i¢in kritik 6neme sahiptir. Dolayisiyla
GSI, sermayenin olagan ve stres altindaki ticari kosullarda sermayenin uygun seviye ve
kompozisyonda tutulmasina iligkin genel ¢ergeveyi belirleyen, amaclar1 tanimlayan ve ilkeleri
belirleyen kapsamli bir sermaye riski yonetimi politikasina sahiptir. Sermaye yonetimi ¢ercevesi,
riskin kapsamli sekilde yonetilmesi ve biiyiik bir stres olaymin yasanmasi sonrasinda dahi yeterli
sermayenin slirdiiriilmesine imkan verecek yeterli miktarda sermayenin elde tutulmasi amacina
yonelik kendine 6zgl hassasiyetleri yakalayacagi ongoriilen stres senaryolarinin gelistirilmesi ve
uygulanmasi igin gerekli olan bilgilerin saglanmasina imkan verecek sekilde tasarlanmustir.

GSI, giinliik sermaye yonetimi faaliyetlerinin ve sermaye kurallar1 ve ilgili politikalara
uyumun ydnetimi ve gozetimi i¢in kapsamli bir yonetim yapist kurmustur. GSI’'nin sermaye
yonetimi faaliyetleri yonetim kurulu ve komitelerinin gézetimi altindadir. Yonetim kurulu,
GSI'nin igsel sermaye yeterlilik degerlendirme siireglerini (ICAAP) onaylamakla sorumlu olup
GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi sermaye yonetimi politikasini onaylamaktadir. Ayrica,
komiteler ve {ist yonetim iyeleri, GSI’'nin sermaye yeterliligi ve yasal diizenlemelerden
kaynaklanan mevcut ve gelecekteki sermaye gerekliliklerinin dizenli olarak godzetiminden,
Sermaye planlamasi ve stres testi slireglerinin sonuglarinin, ve sermaye modellerinin sonuglarinin
gozden gecirilmesinden,  beklenmedik durum sermaye planinin, yasal diizenlemelerden
kaynaklanan sermaye oranlari, sermaye dagitimi, sonuglar, hesaplama testleri bulgular1 dahil
olmak tizere kilit sermaye yeterliligi rakamlarmm ve risk limitleri ile ihlallerinin gdzden
gecirilmesinden sorumludur. GST’nin sermaye riskinin yonetilmesine yonelik gergevesi, GS Grup
cercevesi ile tutarli ve GS Grup ¢ergevesi kapsamindadir.

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 uygulanmakta olan kapsamli ve muhafazakar bir likidite ve
fonlama politikalar1 setine sahiptir. GSI’nin birincil amaci, olumsuz kosullar altinda dahi kendi
kendini fonlayabilecek ve ana is kollarinin miisterilere hizmet vermeye ve gelir liretmeye devam
etmelerini saglayacak durumda olabilmektir.
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GS Grup'un likidite ve fonlama stratejisinin  GS Grup'un risk istahi dahilinde
olusturulmasina, yonetilmesine ve yiiriitiilmesine iliskin birincil sorumluluk, GS Grup'un mali
islerden sorumlu yoneticisine bagli olan Hazineye aittir.

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitilen denetim ve stres testi ve limitler
cercevelerinin tesis edilmesi vasitasiyla GS Grup'un likidite riskinin degerlendirilmesine,
izlenmesine ve yonetilmesine iliskin birincil sorumluluk, gelir iireten birimlerden ve Hazineden
bagimsiz olan ve GS Grup'un mali islerden sorumlu olan yo6neticisine bagli olan Likidite Riski
Birimi’ne aittir. GSI’nin likidite riskinin yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup cercevesi ile
tutarlt ve GS Grup cercevesi kapsamindadir.

Piyasa Riski Y0Onetimi

Piyasa riski, GSI’nin ger¢ege uygun degerden muhasebelestirilmis olan envanterinin ve
diger finansal varliklarinin ve borglarinin degerinde, piyasa kosullarindaki degisiklikler sebebiyle
ortaya ¢ikan kayip riskidir. GSI tarafindan piyasa riskinin izlenmesi igin ¢esitli risk tedbirleri
uygulanmaktadir. Piyasa riski kategorileri asagidakileri kapsamaktadir:

* Faiz oran riski; getiri egrilerinin seviyesindeki, egimindeki ve egrilik derecesindeki
degisimlere, faiz oranlarmin, 6n O0deme hizlarinin ve kredi marjlarinin
degiskenliklerine maruz kalinmasindan kaynaklanir;

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

* Do6viz kuru riski: doviz kurlarmin spot fiyatlarindaki, forward fiyatlarindaki
degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan kaynaklanir ve

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

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un piyasa
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iliskin birincil sorumluluk, gelir iireten
birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu yoneticisine bagli olan
Piyasa Riski Birimi’ne aittir.

Piyasa bilgileri, pozisyonlar ve tahmini zarar senaryolari, gelir iireten birimlerdeki
yoneticiler ve Piyasa Riski tarafindan siireklilik esasina dayali olarak goriisiilmektedir. Gerek GS

Grup gerek GSI seviyesinde olmak tzere, riskin dngdrilen limitler dahilinde yonetilmesinden gelir
ureten birimlerdeki yoneticiler sorumludur.
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Kredi Riski Yonetimi

Kredi riski, herhangi bir kars1 tarafin (6rnegin, herhangi bir tezgahust tiirev arag isleminin
kars1 tarafi veya herhangi bir kredi alan) veya GSI’nin elinde bulundurdugu menkul kiymetlerin
veya diger enstriimanlarin herhangi bir ihraggisinin temerriidii veya kredi kalitesindeki bozulma
sebebiyle ortaya ¢ikabilecek zarar potansiyeli anlamina gelmektedir. GSI’nin kredi riskine maruz
kalmas1 genellikle tezgahistu tirev araglardaki miisteri islemlerinden ortaya ¢ikar. Kredi riski ayni
zamanda, bankalara, menkul kiymet finansman islemlerine (baska bir deyisle, yeniden satis ve
repo sozlesmeleri ve menkul kiymet bor¢lanma ve 6diing faaliyetleri), miisterilere diger alacak ve
borglara tahsis edilmis nakitten kaynaklanir. Ilaveten, GSI tarafindan kredi riskine sebebiyet veren
baska pozisyonlar (6rnegin, tahviller) elde bulundurulmaktadir. Bu kredi riskleri, Piyasa Riski
Birimi tarafindan izlenen ve yonetilen, piyasa riski tedbirlerinin bir bileseni olarak tutulur.

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un kredi
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iligkin birincil sorumluluk, gelir tireten
birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu yoneticisine bagli olan Kredi
Riski Birimi’ne aittir. GSI’nin kredi riskinin ydnetilmesine yonelik gercevesi, GS Grup Risk
Yonetimi Komitesi tarafindan tesis edilen GS Grup ¢ergevesi ile tutarlidir.

Operasyonel Risk Yonetimi

Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ slireglerden, kigilerden, sistemlerden veya
kurum dis1 olaylardan kaynaklanan herhangi bir olumsuz sonug riskidir. GSI’nin operasyonel riske
maruz kalmasi, rutin isleme hatalarinin yani sira biiylik capli sistem arizalar1 veya hukuki ve
mevzuat kaynakli hususlar gibi olagandisi olaylardan kaynaklanir.

Kurum i¢i ve kurum dis1 operasyonel riske iligkin potansiyel zarar olay: tiirleri asagidakileri
icerir:

*  Gergeklestirme, teslimat ve siire¢ yonetimi;
+ Is kesintisi ve sistem arizalart;

+ Istihdam uygulamalar ve isyeri giivenligi;
* Misteriler, {irlinler ve is uygulamalari,

+ Fiziki varliklarin hasar gérmesi;

* Kurum i¢i dolandiricilik ve

*  Kurum dis1 dolandiricilik.

GS Grup'un operasyonel riske Grup'un risk istahi dahilinde olan seviyelerde maruz
kalmasinin siirdiiriilmesi amaciyla operasyonel riskin degerlendirilmesine, izlenmesine ve
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yonetilmesine yonelik bigimlendirilmis bir ¢er¢evenin olusturulmasina ve uygulanmasina iliskin
birincil sorumluluk, gelir iireten birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk ydnetiminden
sorumlu yOneticisine bagli olan Operasyonel Risk Birimi’ne aittir. GSI’nin operasyonel riskin
yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup c¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup cergevesi
kapsamindadir.

Model Riski Yonetimi

Model riski, yanlis olabilecek veya uygun bir sekilde kullanilmamis olabilecek model
ciktilara dayali olarak alinan kararlardan kaynaklanan olumsuz sonuglar potansiyelidir. Esasen
belirli finansal varliklar1 ve borglar1 degerlemek, riskini izlemek ve yonetmek ve yasal 6zkaynagini
olemek ve izlemek tizere, is kollar1 genelinde GSI tarafindan kantitatif modellere dayanilmaktadir.

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un model
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iligkin birincil sorumluluk, gelir tireten
birimlerden, model gelistiricilerden, model sahiplerinden ve model kullanicilarindan bagimsiz
olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu ydneticisine bagli olan Model Riski Birimi’ne
aittir ve bu departman tarafindan iist yonetime, risk komitelerine ve GS Grup Yoénetim Kurulu
Risk Komitesine periyodik olarak giincel bilgiler aktarilmaktadir. GSI’'nin model riskinin
yonetilmesine yonelik cergevesi, GS Grup g¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup cergevesi
kapsamindadir.

GS Grup'un model riski yonetimi ¢ergevesi, risk degerlendirme ve siniflandirma, saglam
model olusturma uygulamalari, bagimsiz inceleme ve modele 6zgii kullanim kontrolleri de dahil
olmak iizere, kapsamli bir model envanterinin siirdiiriilmesinin saglanmasma yonelik olarak
tasarlanan standartlar1 kapsayan bir yonetim yapist ve risk yonetimi kontrolleri vasitasiyla
yonetilmektedir. Model riski yonetimi cercevesi, GS Grup'un Sirket Geneli Model Riski Kontrol
Komitesi tarafindan denetlenmektedir.

4.4. Risk bildirim formuna iliskin aciklama:

YATIRIMCILARA UYARI: Yatirimcilar, duruma gore yatirim kurulusu varanti
yatirimlarinin tamamini veya bir boliimiinii kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERiI SERMAYE PiYASASI ARACLARI RiSK
BiLDIiRiM FORMU
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Onemli Aciklama

Sermaye piyasasinda gergeklestirecegimiz Varant ve/veya Varantlara benzer sermaye
piyasast araglari alim satim islemleri sonucunda kar edebileceginiz gibi zarar riskiniz de
bulunmaktadir. Bu nedenle, islem yapmaya karar vermeden 0nce, piyasada karsilagabileceginiz
riskleri anlamaniz, mali durumunuzu ve kisitlarinizi dikkate alarak karar vermeniz gerekmektedir.

Bu amacla, VII-128.3 sayili Varantlar ve Yatirnm Kurulusu Sertifikalar1 Tebligi’nin
(Teblig) 9 uncu maddesinde dngoriildiigii iizere “Varantlara Iliskin Risk Bildirim Formunda yer
alan asagidaki hususlar1 anlamaniz gerekmektedir.

Uyan
Islem yapmaya baslamadan &nce ¢alismayi diisiindiigiiniiz kurulusun “alim satim aracilig

yetki belgesi”ne sahip olup olmadigini kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip banka ve araci
kurumlarin unvanlar1 www.spk.gov.tr veya www.tspb.org.tr web sitelerinde yer almaktadir.

Varantlara iliskin Genel Bilgi

Yatirim Kurulusu Varanti (Varant), elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da
gostergeyi 6nceden 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 kullanildigi varant
niteligindeki sermaye piyasasi aracidir.

Varantin dayanak varligmi, BIST 30 endeksinde yer alan pay ve/veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepet olusturur. Dayanak gdstergesi ise Borsa
Istanbul A.S. (Borsa Istanbul) tarafindan olusturulmus pay endeksleridir.

Sermaye Piyasas1t Kurulu (Kurul) tarafindan uygun goriilmesi halinde, yukarida belirtilen
Dayanak Varlik ve gostergeler disinda kalan konvertibl doviz, kiymetli maden, emtia, gegerliligi
uluslararas1 alanda genel kabul gérmiis endeksler gibi diger varlik ve gostergeler de varanta
dayanak teskil edebilir.

Bu formda yer alan agiklamalar Kurul diizenlemeleri uyarinca Kurul’un uygun gorecegi
varantlara benzer nitelikli sermaye piyasast araglar1 (varant benzeri) i¢in de gecerlidir. Varant
benzeri sermaye piyasasi aract alim satim islemini gergeklestiren yatirnm kurulusu, s6z konusu
sermaye piyasasi aracinin Ozellikleri hakkinda miisterilerini bilgilendirmek zorundadir. Isleme
baslamadan 6nce bu bilgileri edinmeniz 6nemlidir. Yatirim kurulusunuzdan mutlaka talep ediniz.
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Isleyis Esaslari, Hak ve Yiikiimliiliikler

1. Varantlarin alim satimi, Kurulun onay1 iizerine Borsa Istanbul mevzuati gercevesinde
belirlenecek islem esaslar1 kapsaminda Borsa Istanbul’un uygun gorecegi pazarda, piyasa
yapicilik esasimna dayali olarak yapilir. Piyasa yapiciligi kapsaminda, piyasa yapicisi
yatirim kurulusu likidite saglamak iizere, ilgili piyasa diizenlemeleri ¢ercevesinde surekli
alim-satim kotasyonu vermek zorundadir. Piyasa yapiciligina iliskin esaslar, Kurulun
uygun goriisii iizerine Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

2. Varantlarin satisinin yatirim kuruluslar: vasitasiyla yapilmasi ve Borsa Istanbul’da islem
gormesi zorunludur. Borsa Istanbul’da islem goren varantlarin islem sirasinin
kapatilmasina iliskin esaslar Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

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

4. Dayanak varlig1 veya gostergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepetin oldugu varantlarda uzlas1 bigimi
kaydi teslimat veya nakit uzlas1 olarak belirlenebilir. Dayanak varligi bunlarin disinda
varlik ya da gdsterge olan varantlarda ise nakit uzlasi esaslarinin uygulanmasi zorunludur.

S. Varant ihracindan dogan uzlasi yiikiimliliiglinin yerine getirilmesinden ihracgi
sorumludur. Garantdr bulunmasi halinde, ihragg1 ile garantdr miiteselsilen sorumlu olur.

6. Varant ihraglar1 kaydi olarak yapilir ve ihracginin MKK iiyesi olmasi zorunludur.
Risk Bildirimi

Islem yapacagmmz yatirm kurulusu ile imzalanacak cergeve sozlesmede belirtilen
hususlara ek olarak, asagidaki hususlar1 anlamaniz ¢ok 6nemlidir:

1. Yatirim kurulusu nezdinde agtiracaginiz hesap ve bu hesap lizerinden gerceklestirilecek
tim islemler i¢in Sermaye Piyasast Kurulu, borsalar, takas ve saklama merkezleri
tarafindan ¢ikartilan ilgili her tiirlii mevzuat ve benzeri tiim idari diizenleme hiikiimleri
uygulanacaktir.

2. Varant iglemleri c¢esitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketleri

sonucunda yatirim kurulusuna yatirdiginiz paranmn tiimiinii kaybedebileceginiz gibi,
kayiplariniz yapacaginiz islemin tiiriine gore yatirdiginiz para tutarini dahi agabilecektir.
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3. Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmanin piyasada lehe calisabilecegi gibi
aleyhe de calisabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin tarafiniza yiiksek kazanglar
saglayabilecegi gibi zararlara da yol agabilecegi ihtimali gbz 6niinde bulundurulmalidir.

4. Bir varant satin alirsaniz ve varantin sagladigi dayanak varligi ya da gostergeyi dnceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakkini
kullanmamaya karar verirseniz, riskinizi varanta ddediginiz bedel ve buna ek olarak
Odeyeceginiz komisyon ve diger muamele iicreti ile sinirlamaniz miimkiindiir.

5. Yatinm kurulusunun piyasada islem yapacaginiz varantlara iligkin olarak tarafiniza
aktaracag bilgiler ve yapacagi tavsiyelerin eksik ve dogrulamaya muhtag olabilecegi
tarafinizca dikkate alinmalidir.

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

7. Varant ihraci nedeniyle ihrag¢inin maruz kaldig risklere iligkin risk yonetim politikasinin
izahnamede yer almasi zorunludur. izahname, Teblig uyarinca ihracgi ile piyasa yapicinin
internet sitesinde yaymlanir. Thragginin risk yonetim politikasi, yatinm kararmizi
vermeden Once dikkatle okunmalidir.

8. Yabanci para cinsinden diizenlenen varantlar ve/veya varantlarin dayanak varliginda,
yukarida sayilan risklere ek olarak kur riskinin oldugunu, kur dalgalanmalar1 nedeniyle
Tiirk Liras1 bazinda deger kaybi olabilecegi, devletlerin yabanci sermaye ve doviz
hareketlerini kisitlayabilecegi, ek ve/veya yeni vergiler getirebilecegi, alim satim
islemlerinin zamaninda gergeklesmeyebilecegi bilinmelidir.

9. Islemlerinize baslamadan once, yatinm kurulusunuzdan yiikiimlii olacagimz biitiin
komisyon ve diger muamele iicretleri konusunda teyit almalisiniz. Eger ticretler parasal
olarak ifade edilmemisse, iicretlerin parasal olarak size nasil yansiyacagi ile ilgili anlasilir
ornekler iceren yazil1 bir agiklama talep etmelisiniz.

Isbu varantlara iligkin risk bildirim formu yatirrmciy1 genel olarak mevcut riskler hakkinda
bilgilendirmeyi amaglamakta olup, varantlarin alim sattmindan ve uygulamadan

kaynaklanabilecek tiim riskleri kapsamayabilir. Dolayisiyla tasarruflarinizi bu tip yatirimlara
yonlendirmeden once dikkatli bir sekilde aragtirma yapmalisiniz.
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5. TEMEL BiLGILER

5.1. Ihracci hakkinda genel bilgi:

5.1.1. ihracci hakkinda genel bilgi:

[hragcinin ticaret unvan1 Goldman Sachs International’dir.

5.1.2. ihraccinin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

GS], Ingiltere ve Galler Ticaret Sicil Memurluguna 02263951 sicil numarasi ile kayitlidir.
GSI'nin ticari merkezi Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik, EC4A 4AU
adresindedir. GSI'nin tiizel kisi kimlik numaras1 (LEI) W22LROWP2IHZNBB6K528'dir.

5.1.3. ihraccinin kurulus tarihi ve siiresiz degilse, ongoriilen siiresi:

GSI, 02 Haziran 1988 tarihinde kurulmus ve 25 Subat 1994 tarihinde 6zel kolektif sirket
seklinde siiresiz olarak yeniden tescil edilmistir.

5.1.4. ihraccimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihraccinin kuruldugu iilke, kayith
merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve faks

numaralari:
Hukuki Statist : Ozel Kolektif Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat : Birlesik Krallik Kanunlari
Kurulus Ulkesi : Birlesik Krallik
Kayith Merkez Adresi : Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik,
EC4A 4AU
Internet Sitesi : www.goldmansachs.com.tr
Telefon Numarasi : +44 20 7774 1000
Faks Numarasi . +44 207 552 0925
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Birlesik Krallik’ta kurulu olarak yabanci yasal mevzuata tabi olan GSI; Kurulun yatirim
kurulusu varantlarina ve sertifikalarina iligskin diizenlemeleri kapsaminda, satis1 yapilacak yatirim
kurulusu varantlarimin/sertifikalarinin  hukuki niteliginden, halka arzindan, satisindan ve
garantorliik, piyasa yapicilik ve ihrag ile ilgili diger s6zlesmelerden dogan her tiirlii ihtilafin esas
ve usuliinde Tiirk hukukunun uygulanacagi ve uyusmazliklarin ¢dziimiinde Tiirk Mahkeme ve
yargi organlarinin yetkili oldugunu 13/09/2021 tarihli yazisi ile beyan etmistir.

5.1.5. ihraccinin édeme giiciiniin degerlendirilmesi icin 6nemli olan, ihracciya iliskin son
zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi:

GSlI'ye iliskin olarak, GSI'nin Varantlar’a iliskin 6¢deme yukumluliklerinin tamamini
zamaninda yerine getirmesi ile maddi Olcude ilgili olan yakin zamanli herhangi bir olay
olmamustir.

5.2. Yatirimlar:

5.2.1. ihraca bilgi dokiimaninda yer almasi gereken son finansal tablo tarihinden itibaren
vapilmis olan bashica vatirimlara iliskin aciklama:

Son finansal tablo tarihinden itibaren, isbu ihragc1 bilgi dokiimani tarihi itibariyle, Thragc1
tarafindan olagan ticari faaliyetlerin disinda yapilmis 6nemli bir yatirim bulunmamaktadir.

5.2.2. ihraccimin vonetim orgam tarafindan gelecede vonelik onemli yatirnmlar hakkinda
ihraccivi baglavici olarak alinan kararlar, vapilan sozlesmeler ve diger girisimler
hakkinda bilgi:

Tiim mevcut bilgiler 1s13inda, Thragginin ydnetim organlari tarafindan, olagan ticari
faaliyetlerin disinda gelece§e yonelik onemli yatirimlar hakkinda ihracciyr baglayict olarak
alinmis karar, s6zlesme ve diger bir girisim bulunmamaktadir.

5.2.3. Madde 5.2.2'de belirtilen baglayic1 taahhiitleri verine getirmek icin gereken
finansmanin planlanan kaynaklarima iliskin bilgi:

Isbu ihragcr bilgi dokiimani tarihi itibariyle, tiim mevcut bilgiler 1s181inda, Thragginin
yOnetim organlar tarafindan, olagan ticari faaliyetlerin disinda gelecege yonelik onemli yatirimlar
hakkinda ortaklig1 baglayici taahhiitleri bulunmadigindan finansman kaynaklari hakkinda konuyla
ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.2.4. Thraccimn vatirnm kurulusu varantysertifikasi sahiplerine kars: viikiimliiliiklerini
yerine getirebilmesi_icin_6énemli olan ve grubun herhangi bir_tyesini_yukimlulik
altina sokan veya ona haklar tamiyan, olagan ticari faalivetler disinda imzalanmis
olan tiim 6nemli sozlesmelerin kisa ozeti:

Isin olagan akis1 icerisinde, Ihracci, diger sirketlerle ok sayida sozlesme yapmakta olup tiim
mevcut bilgiler 15181nda olagan ticari faaliyetlerin disinda ve Ihragci igin 6nem tasiyan akdedilmis
bir sézlesme bulunmamaktadir.

Yatinmlara iliskin daha fazla bilgi igin liitfen, Thragci’nin KAP’ta ve
www.goldmansachs.com.tr adresinde yer alan finansal tablolarina ve 6zellikle finansal tablolarin
14 numaral1 dipnotuna bakiniz.

6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

6.1. Ana faalivet alanlari:

6.1.1. ihracc bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ana
uriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihracci faaliyetleri hakkinda bilgi:

GSTI'nin faaliyetleri ve gelir kaynaklari, menkul kiymet aracilik yiiklenimi ve tevziati, 6zel
sektor bor¢lanma aracglari ve hisse senetleri, ABD disi1 iilke bor¢lanma araglar1 ve ipotege dayali
menkul kiymetler, swaplarin ve tiirev ara¢ islemlerinin gergeklestirilmesi, birlesmeler ve
devralmalar, yeniden yapilanmalara, 06zel plasmanlara ve finansal kiralama ve proje
finansmanlarina yonelik finansal damigmanhik hizmetleri, gayrimenkul komisyonculugu ve
finansmanu, ticari bankacilik ve araci kurum ve arastirma faaliyetlerini icermektedir ve bunlardan
kaynaklanmaktadir. Diinya genelinde, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve bireysel
yatirimcilari igeren 6nemli ve gesitli bir miisteri tabanina hizmet sunulmaktadir.

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

GSTI'nin faaliyet konular1 ve amaglari, GSI'nin Ana S6zlesmesinin 2. Maddesinde (Faaliyet
Konular1) yer almakta ve siipheye mahal vermemek adina, diinyanin her yerinde tim yonleriyle
olmak {iizere finansal hizmetlerin sunumunu gerceklestirme 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 bilciimle islemlerin
gerceklestirilmesini ve bilciimle fiil ve eylemlerde bulunulmasini kapsamaktadir.
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GSI'nin birincil fonlama kaynaklari, teminata dayali finansmanlardan, sirketler arasi
teminatsiz borc¢lanmalardan, harici teminatsiz bor¢lanmalardan ve hissedar fonlarindan
olusmaktadir.

Son mali yildan itibaren GSI'nin bor¢lanma ve fonlama yapisinda herhangi bir maddi
degisiklik olmamustir.

GSI’nin, bagh ortakliklara saglanan 6z kaynaklara ve birinci derece yukumluluklere iliskin
olarak saglamasi gereken asgari gereklilikler("MREL") bulunmaktadir. Bu asgari gerekliliklere
iliskin olarak, 01 Ocak 2019 tarihinde uygulanmaya baglayan ve 01 Ocak 2022 tarihinde tiimiiyle
yirirlikte olacak olan bir gegis donemi mevcuttur. GSI'nin, tabiiyet ve vade gerekliliklerini
kargilamak {izere tadil edilmis bulunan yasal 6zkaynagi ve sirketler arasi borglanmalarinin
paylastiriimast MREL gerekliliginin karsilanmasini saglamaktadir.

2021 yilinin Haziran ay1 itibariyle, GSI'nin MREL'i 58,09 milyar ABD$ olup, bu tutar,
GSI'nin asgari gegici gerekliliginin {izerindedir ve 40,401 milyar ABD $'lik toplam yasal
O0zkaynagindan ve 16,69 milyar ABD $'lik birinci derece Oncelikli sirketler arasi
bor¢lanmalarindan olugsmaktadir.

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Yillik Net Gelirler

Milyon A.B.D. Dolari 31 Arahik 2020 30 Kasim 2019

Faiz dis1 gelir

Gergege uygun deger farki zorunlu olarak kar veya
zarara yansitilan finansal varliklardan kazanglar 6,200 7,372
veya zararlar

Gergege uygun deger farkinin kar veya zarara

yansitilmasina karar verilen finansal varliklardan 1,529 (1,586)
kazanglar veya zararlar

Ucretler ve komisyonlar 3,191 2,506
Diger gelirler 76 -
Faiz dis1 gelir 10,996 8,292
Faiz geliri

Gercege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak dlgiilen finansal araglardan faiz geliri 2657 4,965
Itfa edilmis n_laliye_t _iizerinden Ol¢iilen finansal 1539 2 694
araclardan faiz geliri
Toplam faiz geliri 4,196 7,659
Faiz gideri
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Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak olgiilen finansal araglardan faiz gideri (3,053) (4:310)
Itfa edilmis rr_1ali?/et i_izerinden Ol¢iilen finansal (2,128) (3.782)
araclardan faiz gideri

Toplam faiz gideri (5,181) (8,092)
Net faiz gideri (985) (433)

Net gelirler 10,011 7,859

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmemis Ara Donem Net Gelirler

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2021

31 Mayis 2020

Faiz dis1 gelir

Gergege uygun deger farki zorunlu olarak kar veya

zarara yansitilan finansal varliklardan kazancglar 4611 678
veya zararlar

Gergege uygun deger farkinin kar veya zarara

yansitilmasina karar verilen finansal varliklardan (271) 2,980
kazanglar veya zararlar

Ucretler ve komisyonlar 1,932 1,195
Diger gelirler - -
Faiz dis1 gelir 6,272 4,853
Faiz geliri

Gergege uyg}m fieger farki kar veya zarara} N 1104 1485
yansitilarak dlgtilen finansal araglardan faiz geliri

Itfa edilmis rr_lahye_t _l'jzerlnden Ol¢iilen finansal 552 930
araclardan faiz geliri

Toplam faiz geliri 1,656 2,415
Faiz gideri

Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilarak ol¢iilen finansal araclardan faiz gideri (1,001) (1:319)
Itfa edilmis n_lali?let i_izerinden Olciilen finansal (912) (1,559)
araclardan faiz gideri

Toplam faiz gideri (1,913) (2,878)
Net faiz gideri (257) (463)
Net gelirler 6,015 4,390

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Miisteriler ile Sozlesmelerden Yillik Gelirler
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Milyon A.B.D. Dolart 31 Aralik 2020 30 Kasim 2019
Finansal danigsmanlik ve yiiklenim 2198 1516
anlasmalar1

Islem gergeklestirme ve miisteri takas

. . 599 652
islemleri

Yatirim yonetimi hizmetleri 394 338
Toplam 3,191 2,506

6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile s6z
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr1 aciga cikarmavyacak nitelikte kamuvya duyurulmus bilgi:

YOKTUR.

6.2. Bashca sektorler/pazarlar:

6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihraccinin bu sektorlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

GSI diinya genelinde miisterilerine genis bir yelpazede finansal hizmetler sunmaktadir.
GSI ayrica Avrupa ve EMEA bolgelerinde miisterilerine finansal hizmetler saglayan birka¢ sube
ve temsilcilik ofisi yonetmektedir.

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar1 Sistemi
Baskanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve finansal
holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve bireyleri
iceren 6nemli ve gesitlendirilmis bir miisteri tabanina ¢ok ¢esitli finansal hizmetler sunan, 6énde
gelen bir global yatirim bankaciligi, menkul kiymetler ve yatirim yonetimi kurulusudur.

GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik biiyimeyi ve finansal firsati ilerletmeyi
amaclamaktadir. GS Grup'un amaci, is kollar1 ve iirlin alanlar1 genelinde miisterilerine daha
erisilebilir, kapsamli ve etkili bir sekilde desteklemek {izere ¢cok ¢esitli hizmetler sunmaktir. GS
Grup, GSI de dahil olmak iizere bir dizi istirak vasitasiyla EMEA'da varliga sahiptir. GSI
miisterileri i¢in tercih edilen danisman ve kiiresel finansal piyasalarda 6nde gelen bir katilimei
olmay1 hedeflemektedir. GS Grup’un bir pargas1 olarak GSI, piyasa yapicilik faaliyetleri ile genel
operasyonlarinin bir pargasi olarak, ticari islemlerin olagan seyri igerisinde istirakler ile de islemler
gerceklestirmektedir.
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GSl sayilan ticari faaliyetlerden gelirler elde etmektedir: Yatirim Bankaciligi; Sabit Getirili
Uriin, Doviz ve Emtia Islemleri (FICC); Hisse Senedi Islemleri; ve portfdy yonetimi ile varlik
yonetimini kapsayan Yatirim Yonetimi. Uluslararasi finansal piyasalarin yiiksek oranda
biitiinlesik yapis1 geregi, GSI ticari faaliyetlerini, isletmenin bir biitiin olarak karliligin1 esas alarak
yonetmektedir. Karliligin bolgelere tahsisine iliskin metodoloji tahminlere ve yonetim kararlarina
baglidir. Cografi sonuglar asagidaki sekilde tahsis edilmistir:

- Yatirnm Bankaciligl: miisterinin, yatirnm bankaciligi ekibinin ve dayanak riskin
bulundugu yer.
- FICC ve Hisse Senedi Islemleri: piyasa yapicilik ekibinin veya dayanak menkul
kiymetin bulundugu ana piyasanin bulundugu yer.
- Yatirim Yonetimi: yatirim yonetimi ekibinin bulundugu yer.

Yukarida aciklanan metodoloji uyarinca cografi bolgelere gore net gelirler asagidaki
tabloda sunulmaktadir:

Sona Eren D6nem
Aralik 2020 Kasim 2019

Milyon A.B.D.

Dolar

EMEA $6,676 $5,608
Kuzey ve Guney 1,406
Amerika 1,564

Asya 1,771 845
Toplam $10,011 $7,859

Piyasadaki Rekabet Konumu
GS Grup’un segmentlere gore siralamasi asagidaki sekildedir:

- Yatirim Bankacilig1

0 GS Grup, duyurulan ve tamamlanan birlesme ve devralma islemlerinde
birinci siradadir (Kaynak: Dealogic - 1 Ocak 2020 ile 31 Aralik 2020 arasi)
0 GS Grup, hisse senedi ve ortaklik hakki veren menkul kiymet ihraglarinda

birinci siradadir (Kaynak: Dealogic - 1 Ocak 2020 ile 31 Aralik 2020 arasi)
- Kuresel Piyasalar
0 GS Grup, kuresel olarak FICC ve Hisse Senedi kategorilerinde ikinci
siradadir (Kaynak: 2020 y1l1 iglincii ceyreginden bugiine kadar gegen sureyi
kapsayan McKinsey kurumsal miisteri analizleri. Analizler bagli hesaplari
icermemektedir.)
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0 GS Grup, en iyi 100 miisterinin 64’1 ile ilk 3 sira icerisindedir (Kaynak:
Miisteri Siralamasi / Skor Kart1 / Geri Bildirim ve/veya Mckinsey gelir
siralamast (veriler 2020 yilinin birinci yarisina veya iiglincii ¢eyregine
iliskindir))

Siralamalar, GSI'nin 19 Ocak 2021 tarihli Stratejik Gilincelleme belgesinden alinmigtir
(https://www.goldmansachs.com/media-relations/press-releases/current/pdfs/2020-q4-strateqic-

update.pdf).

GSI’nin miisteri tabani, 6nemli rakipleri ile ayni1 degildir. GSI’nin ticari faaliyetleri ¢esitli
sektorler ve piyasalarda, rakiplerinin bir kismi veya tamamindan fazla veya az oranda miisteri
icerebilir. Dolayisiyla, gegmiste gesitli sektorleri veya piyasalari etkileyen veya olumsuz sektor
gelismeleri veya piyasa kosullari, GSI'nin ticari faaliyetlerinin s6z konusu sektor ve piyasalarda
yiiksek miisteri yogunluguna sahip oldugu hallerde, GSI’nin ticari faaliyetlerinin, rakiplerinin
benzer ticari faaliyetlerine kiyasla diisiik performans gostermesine yol agmistir ve gelecekte de yol
acabilecektir. Benzer olarak, GSI'nin daha diisiik miisteri yogunluguna sahip oldugu sektor ve
piyasalarda, olumlu veya daha az olumsuz gelismeler ve piyasa kosullar1 da GSI’nin ticari
faaliyetlerinin, s6z konusu sektor veya piyasada daha yiliksek miisteri yogunluguna sahip
rakiplerinin benzer ticari faaliyetlerine kiyasla diisiik performans gdstermesine yol agabilir. Ornek
olarak, GSI’nin piyasa yapicilik faaliyetindeki kurumsal miisteri tabani rakiplerine gore daha
kiigiik olup, GSI’nin rakipleri kurumsal miisterilerin faaliyetlerindeki artistan daha ¢ok fayda
saglayabilecektir. Benzer sekilde, GSI tarihsel olarak, bireysel hisse senedi islemlerine aracilik
faaliyetini rakipleri ile ayn1 oranda yiiriitmemistir; bu durum hisse senedi islemlerine aracilik
piyasasindaki paymi gegmiste olumsuz etkilemis ve gelecekte olumsuz etkileyebilecektir.

GSI yeni is alanlarina ve yeni cografi bolgelere yayildikca, ilgili piyasadaki miisteriler,
diizenleyici kurumlar ve sektor katilimcilari ile daha oturmus iliskilere ve daha fazla deneyime
sahip olan rakipler ile karsilagacaktir ve bu da GSI'nin genigleme kabiliyetine olumsuz yonde etki
edebilecektir. Hiikiimetler ve diizenleyici kurumlar tarafindan son zamanlarda, finansal kuruluglar
tarafindan yiiriitiilmesine izin verilen faaliyetlerin tiirline yonelik kisitlamalara iliskin teklifler de
dahil olmak tizere, GSI'nin ticari faaliyetlerinden bazilarim1 belirli veya tim yargi yetki
bolgelerinde maliyet etkin bir sekilde yiirlitme veya buralarda faaliyette bulunabilme kabiliyetine
etki etmis olan veya etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler koyulmus,
icretlendirme kisitlamalar1 kabul edilmis veya ¢esitli teklifler getirilmistir. Birgogu GSI'nin tim
rakipleri i¢in gegerli olmayan bu veya diger benzer kurallar, GSI'nin etkin bir sekilde rekabet etme
kabiliyetine etki edebilecektir.
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6.3. Ihraccimin rekabet konumuna iliskin olarak yaptidi aciklamalarin dayanagi:

Thragci’nin rekabet konumuna iliskin agiklamalar, Thraggi’nin igsel kaynaklarma dayanarak
yapilmaktadir.

7. GRUP HAKKINDA BILGILER

7.1.  Ihraccimin dahil oldugu grup hakkinda ézet bilgi, srup sirketlerinin faalivet konulari,
ihracciyla olan iliskileri ve ihraccinin grup icindeki veri:

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar1 Sistemi
Bagkanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve finansal
holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve bireyleri
iceren hatirt sayilir ve ¢esitlendirilmis bir miisteri tabanina ¢ok ¢esitli finansal hizmetler sunan,
onde gelen bir global yatirim bankaciligi, menkul kiymetler ve yatirim yonetimi kurulusudur. GS
Grup, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi ve finansal firsati ilerletmeyi amaglamaktadir. GS
Grup'un amaci, is kollar1 ve {irlin alanlar1 genelinde miisterilerine daha erisilebilir, kapsamli ve
etkili bir sekilde desteklemek tizere ¢ok ¢esitli hizmetler sunmaktir. GS Grup, GSI de dahil olmak
iizere bir dizi istirak vasitasiyla EMEA'da varliga sahiptir.

Yapi. Goldman Sachs Group UK Limited, GSI'de yiizde 100 ortaklik payina sahip olan,
Ingiliz hukukuna gore kurulmus bir sirkettir. Goldman Sachs (UK) L.L.C., Delaware Eyaleti
kanunlari ¢ergevesinde kurulmustur ve Goldman Sachs Group UK Limited'in adi hisse senetlerinin
yilizde 100'inii elinde bulundurmaktadir. GSG Delaware'de kurulmustur ve Goldman Sachs (UK)
L.L.C.'nin yiizde 100 ortaklik payina sahiptir.
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GSI Ortakhik Yapisi

[ The Goldman Sachs Group, Inc. W

I 100%
Goldman Sachs
(UK) L.L.C.

l 100%

L Goldman Sachs |

Group UK Limited

l 100%
Goldman Sachs
International

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

7.2.  ihraccimin grup icerisindeki diSer bir sirketin ya da sirketlerin faaliyetlerinden
onemli olciide etkilenmesi durumunda bu husus hakkinda bilgi:

GSI'nin Varantlar’a iliskin 6deme yiikiimliiliiklerinin tamamin1 zamaninda yerine
getirebilme gicl ile 6nemli Olcide baglantili olan GS Grup igerisindeki diger sirket veya
sirketlerin faaliyetlerinin, GSI Gizerinde 6nemli etkisi bulunmamaktadir.

8. EGILIM BIiLGILERI

8.1. Bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablo doneminden itibaren ihraccinin
finansal durumu ile faalivetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadigina iliskin bevan:

31 Aralik 2020 tarihinden bu yana GSI’nin beklentilerinde 6nemli bir olumsuz degisiklik
olmamustir.

31 Aralik 2020 tarihinden bu yana GSI'nin finansal pozisyonunda veya finansal
performansinda 6nemli bir olumsuz degisiklik olmamustir.

Yukaridaki beyanlarda fhragci’nin “beklentilerine” ve “finansal pozisyonu veya finansal
performansmna” yapilan referanslar, bilhassa Thraggi’min  Varantlar’a iliskin ~ ddeme
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yukumlaliklerini makul bir sire igerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iliskindir.
Thragginin finansal durumuna ve beklentilerine iliskin 6nemli bilgiler, ihrage1’nin 31 Aralik 2020
ve 30 Kasim 2019 tarihlerinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolarinda yer almaktadir.

8.2. ihracaimin beklentilerini onemli olciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler vevya olaylar hakkinda bilgiler:

Ihragginin finansal durumu veya faaliyetleri iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilecek
tiim egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler i¢in, riskler i¢in
5.1.5 numarali (fhragcinin 6deme giiciiniin degerlendirilmesi i¢in 6nemli olan, ihragciya iliskin
son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi) ve 13.3 numarali (Son 12 ayda ihrag¢¢inin
ve/veya grubun finansal durumu veya karliligi {izerinde 6nemli etkisi olmus veya izleyen
donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim iglemleri) bolimlere bakiniz.

9. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI

YOKTUR.

10. IDARI YAPIL YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

10.1. ihraccimin genel organizasyon semasi:

Yonetim Orgam

GSI'in Yénetim Kurulu, Thraci’nin ticari faaliyetlerinin idaresi ve yonetimi ile ilgili genel
sorumluluga sahip ydnetim organidir. Yonetim Kurulu, Thraggrmin stratejik amaglarini,
risk stratejisini ve yodnetim dizenlemelerini kontrol etmektedir. Yonetim Kurulu séz
konusu yikamlaluklerin yiriitilmesinde kendisine yardim etmek iizere Yonetim Kurulu
Komiteleri’ni kurmus ve siirdiirmektedir (liitfen asag1 bakiniz).

Yoénetim Kurulu Baskanlig1 ve Genel Miidiirliik gérevleri Thragci nezdinde farkli kisiler
tarafindan yerine getirilmektedir.

Grup Yonetimi dahil GSG ve bagh sirketleri ile iliski
Yonetim Kurulu GSI igerisinde ticari faaliyetlerin gozetiminden sorumludur. ihragg1 ayni

zamanda kuresel GS Grup’un bir pargasi olup, yonetimi GS Grup’un kiiresel yonetim ve
birimsel altyapit matrisi ile biitiinlesiktir. GSG Yonetim Kurulu’nda (Grup Yonetim
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Kurulu) zaman zaman gorev yapan Uyeler ayni1 zamanda GSI Y 6netim Kurulu’nda da gorev
yapabilmekte olup, bu kesisim yonetim koordinasyonu ve istikrar imkani saglamaktadir.
GS Grup’un genel kurumsal yodnetimi, yonetim ekiplerinin yani sira, {ist yonetimin
yaklagimini belirleyen, yonelimlere karar veren ve kiiresel gozetim saglayan, GS Grup’un
ticari faaliyetleri ve yonetiminin gozetimini yapan, GS Grup’un stratejik planlarinin
yonetim ekipleri tarafindan formiilasyonu ve uygulamasi konusunda goriis ve yonlendirme
saglayan, GS Grup Yonetim Kurulu'na baglidir. GSI’nin Yonetim Kurulu dahil, GS
Grup’un baglh sirketlerinin yonetim kurullarinin kurumsal yonetim yapilari, ilgili yargi
bolgelerindeki yerel yasal ve ikincil duzenlemelerden kaynaklanan gereklilikleri
yansitmaktadir.

Kurumsal Ust Gézetim
Yonetim Kurulu

Yonetim Kurulu Komiteleri

Ust Yonetim Seviyesinde Ust Gozetim

Genel Miidiir

Baskan/Bas isletme Miidiir

Bas Finans Mudiirii

Komite Seviyesinde Ust Gozetim

ic Denetim
Direktori

Yonetim Komitesi

|

Bas Risk Yonetim Muddirii
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GSI Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi

s s Goldman Sachs International
Avrl.'l(r;;th:rs\?tlm Yonetim Kurulu GSI Yénetim Kurulu Denetim Komitesi

GSI Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

GSlicra Komitesi
GSI Risk Komitesi

e GSIVarlik ve EMEA Stres Testi
S R Yiikiimluliik Komitesi Komitesi
Komitesi

EMEA Operasyonel Risk EMEA Bolgesel Yeni
Komitesi Faaliyetler Komitesi

EMEA Menkul Kiymetler

Birimleri islemleri En lyi

Sekilde Gergeklestirme
Komitesi

Ozel Varlik Yonetimi
Emir Isleme Inceleme
Komitesi

EMEA Miisteri Varliklan

EMEA Regiilasyon EMEA Ticari Dayaniklilik

Yonetimi Komitesi Gozetim Komitesi Komitesi

Yonetim Kurulunun isleyisi

Yonetim Kurulu, 6nceden belirli sekilde diizenli olarak ve gerektigi hallerde 0zel olarak
toplanmaktadir.

Yonetim Kurulu Uyeleri, yiikiimliiliiklerini (diger hususlarin yani sira) asagidaki sekillerde

yerine getirmektedir:

(1) Yonetim Kurulu ve Yonetim Kurulu Komitesi toplantilarina ve goriismelerine
istirak etmek ve katilim gostermek;

(i)  Tavsiye ve itiraz sunmak da dahil olmak Gzere toplu Ydnetim Kurulu ve Yonetim
Kurulu Komitesi kararlarinda yer almak;

(ili)  Ihrager’nin stratejik hedeflerinin yonetim ekipleri tarafindan uygulanmasini
denetlemek;

(iv)  Performans raporlamasini takip etmek;

(v) Finansal bilgilerin, muhasebe islemlerinin, finansal kontrollerin ve risk yonetim
sistemlerinin biitinliigiini denetlemek;

(vi)  Ucret politikasinin diizenlenmesini ve uygulanmasini denetlemek;

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

(viii) GS Grup kiiltiiriiniin Thrac¢1 biinyesindeki yonetimini denetlemek;
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Yonetim Organina Destek ve Goreve Baslama ile Egitim

Yonetim Kurulu ile Yonetim Kurulu Komiteleri’nin baskanlar1 ile fhragci’nin icraci
Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri gorevlerini yerine getirirken, gerektigi dlgiide i¢ ve dis
goriisler ve kaynaklara erisim saglayan ve toplanti yonetimine iligkin idari destek saglayan
Baskanlik Ofisi’nden destek almaktadir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin goreve baslamasi ve
egitimine iligskin destekler de Baskanlik Ofisi tarafindan koordine edilmektedir.

Baskanlik Ofisi, Icra Ofisi iiyeleri ve Sirket Sekreteri’nden olusmaktadir. Ofis ayrica,
Sirket Sekretarya Grubu, Diizenleyici Islemler, Hukuk, Mevzuata Uyum ve Insan
Sermayesi Yonetimi’nden tiyeler de dahil olmak tizere, GS Grup icerisindeki 6nemli
paydaslarin birimler arasi ¢alisma gruplar tarafindan destek almaktadir.

GSI Yonetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

Belirli birtakim konular yalnizca GSI Yonetim Kurulu'nun degerlendirmesine birakilmis
iken, Yonetim Kurulu ¢esitli fonksiyonlar1 ve sorumluluklari, kendisi tarafindan kurulan
ve yetkilendirilen, asagida sayilan Yo6netim Kurulu Komiteleri’ne vermistir.

Yonetim Kurulu Risk Komitesi

fhrage1, Thrager’nin meveut ve gelecekteki risk istahina iliskin Yonetim Kurulu’na goriis
vermek ve s6z konusu risk istahi ile stratejisinin {ist yonetim ekipleri tarafindan
uygulanmasinin denetlenmesinde Yonetim Kurulu'na destek olmak ile sorumlu bir
Yénetim Kurulu Risk Komitesi’ne sahiptir. Komite, Thrager’nin risk stratejisini ve istahini
gbzden gecirmek, Thragci’nin risk kiiltiiriinii gozden gegirmek ve raporlamak, Ihragci’nin
risk fonksiyonlarinin biitiinliglinii saglamak ve performansini denetlemek, ve Bas Risk
Y 6netim Miidiirli’niin performansini denetlemekten sorumludur.

Yonetim Kurulu Denetim Komitesi

Thragei, 6zellikle Thragci’nin muhasebesi, finansal ve operasyonel kontroller dahil finansal
tablolar1 ve finansal raporlama siireclerinin biitiinliigiinii, Thrag¢1’nin Mevzuata Uyum ve
Ic Denetim fonksiyonlarmin performansini ve Ihragei’nin dis denetcisinin atanmasi,
yeniden atanmasi veya degistirilmesine iligkin siiregleri denetlemek suretiyle Ydnetim
Kurulu’na goriis vermek ve destek olmak ile sorumlu bir Yonetim Kurulu Denetim
Komitesi’'ne sahiptir.
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10.2.

Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

Thraggi, PRA Kural Kitab1 ve FCA El Kitab1’nin ilgili hiikiimlerine uygun olarak, Grup
genelinde uygulanan iicretlendirme politikalar1 ve prosediirlerinin tamamlayict ekleri
olmast gereken iicretlendirme politikalar1 ve uygulamalarimin gelistirilmesini  ve
uygulanmasini denetlemek ile sorumlu bir Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi’ne
sahiptir.

Ydnetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

Thragg1, Yonetim Kurulu’na yapilacak yeni atamalar ile ilgili olarak Yonetim Kurulu ve
Thrager’nin pay sahiplerine yonlendirme ve tavsiyelerde bulunmak ve Yonetim Kurulu ve
Yonetim Kurulu Komiteleri’nin performansini degerlendirmek ile sorumlu bir Yodnetim
Kurulu Aday Belirleme Komitesi’ne sahiptir. Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi
Tiiztigl, Komite nin gorevlerini ve sorumluluklarini belirlemektedir. S6z konusu gorev ve
yiikiimliiliikler, Komite’nin PRA ve FCA gerekliliklerini karsilamasini saglayacak sekilde
belirlenmistir.

Yénetim Kurulu Uyeleri’nin Bilgi, Beceri ve Deneyimleri

Yonetim Kurulu Uyeleri’nin, iist yonetime iliskin kararlari etkin bir sekilde
degerlendirmek ve sorgulamak, ve yonetim ekiplerinin aldiklari kararlart etkin bir sekilde
denetlemek ve izlemek icgin adil, diirist ve bagimsiz bir sekilde hareket etmeleri
beklenmektedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin, Ihrage1 igerisindeki gdérevlerini yerine
getirmek icin yeterli vakti tahsis etmeleri beklenmektedir. Yénetim Kurulu Uyeleri’nin
bulunduklart midiirliiklerin niteligi ve sayisi, devam eden mevzuata uyum sireglerini
temin etmek amaciyla izlenmektedir.

Idari yapu:

10.2.1. ihraccinin yonetim kurulu iiveleri hakkinda bilgi:

Adi ve Soyadi Gorevi Son 5 yil icerisinde Gorev Suresi/Geri
ihracq Kalan Gorev Suresi
blUnyesindeki
gorevleri
Jose M.D. Barroso Yonetim Kurulu | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Baskan1 & Icraci
Olmayan Uye
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Richard J. Gnodde Genel Miudir (CEO) | Yatirnm Bankacisi Uygulanmamaktadir*
& icrac1 Uye

Nigel Harman fcract Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Esta E. Stetcher fcract Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Dermot W. | Icrac1 Uye Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*®
McDonogh

Marius O. | Icract Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir™®
Winkelman

Therese L. Miller fcract Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Catherine G. Cripps | Icrac1 Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Sam P. Gyimah Icraci Olmayan Uye | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*®

*Yonetim Kurulu Uyeleri belirli bir dénem igin atanmamus olup; gorevlerinin devamu, her yil gerceklestirilen

elverislilik ve uygunluk degerlendirmelerinin basariyla tamamlanmasina baghdir.

GSI Yonetim Kurulu Uyeleri, GSI hisselerine iliskin herhangi bir dogrudan, dolayls,
yararlandirici veya ekonomik menfaate sahip degildirler.

GSI Yodnetim Kurulu, Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, EC4A 4AU adresinde gorev

yapmaktadir.

GSI Yoénetim Kurulu Uyeleri’nin, GSI digindaki onemli faaliyetleri asagidaki tabloda

sunulmaktadir:

Ad1 ve Soyadi

GSI Disindaki Onemli Faaliyetleri

Jose M.D. Barroso

Bilderberg Toplantilari, Yo6nlendirme
Komitesi Uyesi

UEFA Cocuk Vakfi Yonetim Kurulu
Uyesi

Kadin Siyasi Liderler Kiresel Forumu
(WPL), Kiresel Danisma Kurulu Uyesi

Richard J. Gnodde

Portekiz Diaspora Konseyi Yonetim
Kurulu Bagkani
Publius International Ltd. Yd&netim
Kurulu Uyesi
Goldman Sachs Group, Inc. YOnetim

Kurulu Baskan Yardimcisi
Morse Partnership LLP Sinirli Sorumlu
Ortag1
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Nigel Harman

Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

Cumberland House BPRA Property Fund
LLP Uyesi

Waverton Property LLP Uyesi

Cobalt Data Centre 3 LLP Uyesi

Esta E. Stetcher

Goldman Sachs Bank Europe SE,
Goldman Sachs Europe SE, Goldman
Sachs Group Europe SE Denet¢i YOnetim
Kurulu Uyesi

Columbia  Investment = Management
Company LLC Yonetim Kurulu Uyesi
(A.B.D.) Dss Iliskiler Konseyi Uyesi
Goldman Sachs Banks USA Yonetim
Kurulu Uyesi ve Bagkam

Director of Goldman Sachs Philanthropy
Fund

(A.B.D.) Columbia Dinya Projesi
Baskanlik Konseyi Uyesi

(A.B.D.) Vergi Politikast Merkezi
Liderlik Konseyi Uyesi

Genel Damismanlik Dernegi Onursal
Uyesi

New York UJA Federasyonu Finans
Komitesi Uyesi

Dermot W. McDonogh

Goldman Sachs Bank USA, Londra
Subesi Yonetim Kurulu Uyesi

Goldman Sachs (UK) LLC Yonetim
Kurulu Uyesi

Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

Goldman Sachs Bank Europe SE,
Goldman Sachs Europe SE, Goldman
Sachs Group Europe SE Denetgi YOnetim
Kurulu Uyesi

Marius O. Winkelman

Goldman Sachs Government Securities
(U.K.) Yonetim Kurulu Uyesi

Goldman Sachs Europe Limited Ydnetim
Kurulu Uyesi
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Goldman Sachs (Russia) Ydnetim Kurulu
Uyesi

Goldman Sachs International Finance
Yonetim Kurulu Uyesi

Ariel Re Property and Casualty Yo6netim
Kurulu Uyesi

Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

Therese L. Miller

Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

EventingLive Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

Galliford Try PLC Yonetim Kurulu Uyesi
Rothesay Holdco UK Limited YoOnetim
Kurulu Uyesi

Rothesay Life PLC Yodnetim Kurulu
Uyesi

Catherine G. Cripps

Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

CQS Management Limited YoOnetim
Kurulu Uyesi

Merian  Global Investors Holdings
Limited Yonetim Kurulu Uyesi

Merian  Global Investors  Limited
Yonetim Kurulu Uyesi

Nuclear  Liabilities Fund  Limited
Yonetim Kurulu Uyesi

Sam P. Gyimah

Goldman Sachs International Bank Icraci
Olmayan Yonetim Kurulu Uyesi

Halpin Partnership Limited Kidemli
Danismani

British Academy Gelistirme Kurulu
Uyesi

Young Epilepsy (Epilepsili Gengler Milli
Merkezi) Yonetim Kurulu Uyesi

Blume Equity LLP Danisma Kurulu
Uyesi

Oxford University Innovation Limited
Yoénetim Kurulu Uyesi
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Michael Schmitz ayni zamanda Goldman Sachs International, Zweigniederlassung
Frankfurt’un daimi temsilcisidir (Geschéftsfihrer) ve Goldman Sachs Bank Europe SE’de genel
ticari temsil yetkisine sahiptir (Prokurist). Michael Schmitz’in Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH biinyesindeki roliinden kaynaklanan yikimldlikleri ile kisisel menfaatleri dahil, Goldman,
Sachs & Co. Wertpapier GmbH disinda gerceklestirdigi faaliyetler arasinda bir ¢ikar ¢atismasi
bulunmamaktadir.

10.2.2. Yonetimde s6z sahibi olan personel hakkinda bilgi:

Yonetimde s6z sahibi olan c¢alisanlara iligkin bilgiler i¢in Liitfen 10.2.1 numarali boliime
(Ihraggmin ydnetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi) bakiniz.

10.3. Son 5 vilda, ihraccinin yvonetim kurulu iiveleri ile yonetimde vetKili olan personelden
alinan, ilgili Kisiler hakkinda sermave pivasasi mevzuati, 5411 sayili Bankacilik
Kanunu ve/veya Turk Ceza Kanununun 53 nct_maddesinde belirtilen sireler
gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolayi bes vil veya daha fazla siireyle hapis
cezasina va da zimmet, irtikap, riisvet, hirsizhk, dolandiricilik, sahtecilik, giiveni
kotiive kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok etme veya
degistirme, banka veya kredi kartlarinin kotiive kullanilmasi, kacakcilik, vergi

kacakciligr veva haksiz mal edinme suclarindan dolayr alinmis cezai kovusturma
ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortaklik isleri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu
hukuki uyusmazhik ve/veva kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigina dair bilgi:

Isbu Ihrage1 Bilgi Dokiimani’nin 13.3 numarali boliimiinde detayli olarak agiklanan 1MDB
hususu ile ilgili olan hukuki siirecler ve davalar kapsaminda, genel miidiir (CEO) dahil ihra¢¢i’nin
bes adet mevcut ve eski yonetim kurulu iiyesine karsi cezai kovusturma baslatilmis olup; s6z
konusu cezai kovusturmalar, uzlasma kapsaminda geri ¢ekilmistir.

Yukaridaki paragrafta deginilen hususlar disinda, son 5 yilda, Thragcinin yénetim kurulu
uyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda kasten islenen bir
suctan dolay1 bes y1l veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, riisvet, hirsizlik,
dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kétiiye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok
etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarinin kotiiye kullanilmasi, kacakeilik, vergi
kacakeilig1 veya haksiz mal edinme suglarindan dolayr alinmis cezai kovusturma ve hiikiimliiliik
bulunmamakta olup, ortaklik isleri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazlik ve
kesinlesmis hiikiim bulunmamaktadir.
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10.4. Yonetim kurulu iiveleri ile yvonetimde s6z sahibi personelin ihracciva karsi gorevleri
ile sahsi cikarlar1 veva diger gorevleri arasinda bulunan olasi cikar catismalari
hakkinda bilgi:

GSI Yonetim Kurulu Uyelerinin miikellef oldugu gérevler ile kendilerinin kisisel
menfaatleri ve/veya diger gorevleri arasinda herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢catigsmasi yoktur.

11.  YONETIM KURULU UYGULAMALARI

Yonetim Kurulu tarafindan yonetim kurulu adina her tlrli belgeyi onaylamak Uzere
GSI'nin miinferit Idari Miidiirlerine yetki verilmistir.

GSI’nin yonetim kontrolii Ingiliz hukuku tahtinda ve GSI’nin esas sdzlesmesinde
belirtildigi tizere Yonetim Kurulu’na aittir. 9 Mayis 1989 tarihinde Yo6netim Kurulu, Yodnetim
Kurulu’nun icraci liyelerinden olusan ve Yonetim Kurulu'nun yapabilecegi her tiirli islemi
yapmaya tam yetkili olan Icra Komitesi’ni kuran bir karar almistir. GSI’nin giinliik y&netimi,
Yonetim Kurulu'nun gézetimine tabi olarak, GSI’nin icract Yonetim Kurulu iyeleri ile diger st
yonetim ekipleri tarafindan yiiriitiilmektedir. GSI’nin icrac1 Yonetim Kurulu iiyeleri Genel Mudur
Richard Gnodde, Genel Finans Mdiiri Dermot McDonogh ve Icract Yénetim Kurulu Uyesi Sally
Boyle’dur. 2006 tarihli Birlesik Krallik Sirketler Yasasi, sirket yonetim kurulu iiyelerinin, yonetici
olarak sahip olduklar1 yetkileri suistimal etmemeleri igin ¢esitli gorevlere uyum saglamasini
gerektirmektedir. Ayrica, GSI Birlesik Krallik’ta FCA ve PRA tarafindan diizenlemeye tabi olup,
s6z konusu Yonetim Kurulu Uyeleri ve iist yonetim ekiplerinin, bireysel davranis
yukiimliiliiklerine uymas1 gerekmektedir. Son olarak, GSI iist yonetim ekiplerinin davraniglarini
izleyen i¢ sistemlere ve kontrollere sahip olup, Yénetim Kurulu Uyeleri ve st yonetim ekipleri
senelik olarak, gorevlerini yerine getirmeye yetkinlikleri ve uygunluklar1 agisindan
degerlendirilmektedir.

11.1. ihraccimin denetimden sorumlu komite iiveleri ile diger komite iiyelerinin adi, soyadi
ve bu komitelerin gorev tanimlari:

GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi. GSI Ydnetim Kurulu Denetim Komitesi,
GSI'nin bolgedeki sistemlerinin ve kontrollerinin uygunlugunun ve etkinliinin saglanmasina
yonelik streclerin gozden gegirilmesinde GSI'nin yonetim kuruluna yardim ve destek saglar. Bu
komite ayni zamanda, kurum disi denetim diizenlemelerinin denetlenmesinden ve kurum igi
denetim faaliyetlerinin g6zden gegirilmesinden sorumludur. Bu komitenin Uyeleri, GSI’nin icract
olmayan yonetim kurulu tiyelerinden olusur. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi, GSI’nin
yonetim kuruluna baghdir.
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GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi. GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi, GSI’nin
guncel ve gelecekteki genel risk istahina iliskin olarak GSI’nin ydnetim kuruluna tavsiyelerde
bulunulmasindan ve s6z konusu risk istahinin ve stratejinin iist yonetim tarafindan uygulandigimin
denetlenmesinde yonetim kuruluna yardim ve destek saglanmasindan sorumludur. GSI’nin risk
stratejisinin gozden gecirilmesi ve GSI’nin risk stratejisine ve sermaye, likidite ve fonlama
pozisyonunun denetlenmesine yonelik tavsiyelerde bulunulmasi buna dahildir. Bu komitenin
uyeleri, GSI’nin icraci olmayan yonetim kurulu tiyelerinden olusur. GSI Yonetim Kurulu Risk
Komitesi, GSI’nin yonetim kuruluna baglidir.

Avrupa Yonetim Komitesi (EMC). EMC, GS Grup’un EMEA’daki tim faaliyetlerini
denetler. Bu komiteye GSI’nin genel miidiirii bagskanlik eder ve bu komitenin iiyeleri, gelir tircten
birimlerden ve bagimsiz kontrol ve destek fonksiyonlarindan iist diizey yoneticilerden olusur.

GSI Risk Komitesi. GSI Risk Komitesi, GSI’nin faaliyetleri ile iligkili olan tiim finansal
ve finansal olmayan risklerin surekli olarak izlenmesinden ve kontroliinden sorumludur. Kar ve
zarar, sermaye (ICAAP dahil), fonlama, likidite, kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk, fiyat
dogrulama ve stres testleri de dahil olmak, ancak bunlarla sinirli kalmamak {izere, 6nemli finansal
metriklerin ve risk metriklerinin gdézden gecirilmesi buna dahildir. Piyasa riski, kredi riski, likidite
ve yasal sermaye limitleri GSI Risk Komitesi tarafindan onaylanir. Bu komitenin dyeleri, gelir
iireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonksiyonlarindan {ist diizey
yoneticilerden olusur. GSI Risk Komitesi, GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesine ve GSI’'nin
yonetim kuruluna baglidir.

GSI Varlhik Yiikiimliiliik Komitesi. GSI Varlik Yiikiimliiliikk Komitesi, sermaye, likidite,
fonlama ve bilanco da dahil olmak tizere, GSI’nin finansal kaynaklarinin stratejik yoniinii gézden
gecirir ve onaylar. Bu komite, faiz oran1 ve kur riski, kaynak transferi fiyatlamasi, sermaye
dagilimi ve tesvikleri ve kredi notlar1 da dahil olmak {izere, aktif ve pasif yonetimine yonelik
denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarin, risklerin, maruz
kalmalarin ve mevzuata dayali gerekliliklerin 1s18inda aktif ve pasif yonetiminde ve finansal
kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iliskin olarak tavsiyelerde bulunur ve ilgili politikalar
onaylanir. Bu komitenin iiyeleri, gelir iireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii
fonksiyonlarindan iist diizey yoneticilerden olusur. GSI Varlik Yiikiimlilik Komitesi, GS Grup’un
Sirket Geneli Varlik Yiikiimliiliikk Komitesine ve EMC'ye baghdir.

EMEA Uygulama Komitesi. EMEA Uygulama Komitesi, bolgedeki uygulama riskine ve
is standartlarina ve uygulamalarina yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komitenin {iyeleri,

gelir iireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonksiyonlarindan iist diizey
yoneticilerden olusur. EMEA Uygulama Komitesi, EMC'ye, GS Grup'un Sirket Uygulama
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Komitesine ve GSI’nin yonetim kuruluna veya uygun goriildiigi sekilde yonetim kurulunun
komitelerine bagl olarak calisir.

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
miidiirii bagkanlik eder. GSI’nin genel midird bu komitenin bir Gyesidir.

Sirket Geneli isletme Riski Komitesi. Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, GS Grup'un
tim finansal ve finansal olmayan risklerinin denetlenmesinden sorumludur. Bu denetim
kapsaminda, s6z konusu komite, GS Grup'un isletme riski yonetimi ¢ergevesinin yani sira risk
limitleri gergevesinin siireklilik esasina dayali olarak gézden gecirilmesinden, onaylanmasindan
ve izlenmesinden sorumludur. Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirii tarafindan komite
bagkanlari olarak atanan GS Grup'un genel muddrd ile risk yonetiminden sorumlu yoneticisi
tarafindan baskanlik edilir ve s6z konusu komite, GS Grup'un Ydnetim Komitesine baglidir. Bu
komitenin tyeleri, GSI’nin {ist yonetiminden temsilcilerden olusur.

Sirket Geneli Miisteri ve Is Standartlar1 Komitesi. Sirket Geneli Miisteri ve Is
Standartlar1 Komitesi, miisteriler ile olan iliskilerin, miisteri hizmetinin ve deneyiminin ve ilgili is
standartlarinin yan1 sira miisteri ile ilgili itibar konusundaki hususlarin denetlenmesinden
sorumludur. Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirii tarafindan komite bagkani olarak atanan
isletmeden sorumlu yonetici ve GS Grup'un yonetim kurulu tarafindan baskanlik edilir ve s6z
konusu komite, GS Grup'un Yonetim Komitesine bagli olarak ¢alisir. Bu komitenin {iyeleri,
GSD’nin iist yonetiminden temsilcilerden olusur.

Sirket Geneli Varhk ve Yiikiimliiliik Komitesi. Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimliiliik
Komitesi, sermaye, likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak (zere, GS Grup'un finansal
kaynaklarinin stratejik yoniinii gozden gecirir ve onaylar. Bu komite, faiz oran1 ve kur riski, kaynak
transferi fiyatlamasi, sermaye dagilimi ve tesvikleri ve kredi notlar1 da dahil olmak iizere, aktif ve
pasif yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarin,
risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayali gerekliliklerin 1s18inda aktif ve pasif yonetiminde
ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iliskin olarak tavsiyelerde bulunur ve ilgili
politikalar onaylanir. Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirii tarafindan komite baskanlar1 olarak
atanan GS Grup'un mali islerden sorumlu yoneticisi ve global hazine yoneticisi tarafindan birlikte
bagkanlik edilir ve s6z konusu komite, GS Grup'un Yonetim Komitesine bagli olarak calisir. Bu
komitenin Uyeleri, GSI’nin {ist yonetiminden temsilcilerden olusur.
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11.2. ihraccimin kuruldugu iilkedeki kurumsal yonetim ilkeleri karsisindaki durumunun
degerlendirilmesi hakkinda aciklama:

GSI yonetimi, finansal raporlama konusunda yeterli duzeyde i¢ kontroliin tesis ve
muhafaza edilmesinden sorumludur. GSI'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontrold,
Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak kurum disi raporlama amaglari
dogrultusunda GSI'nin mali tablolarinin hazirlanmasina ve finansal raporlamanin giivenilirligine
iliskin makul diizeyde giivence saglamak {izere tasarlanmistir.

GSI'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontroll; islemleri ve varliklarin elden
cikarilmasmi makul seviyede detayla dogru ve gergege uygun bir sekilde yansitan kayitlarin
muhafaza edilmesine iliskin olan, islemlerin Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’na
uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasina imkan vermek {izere gerektigi sekilde kayit altina
alindigma ve gelirlerin ve harcamalarin sadece GSI’nin yonetimi ve yonetim kurulu tarafindan
verilen yetkilendirmelere uygun olarak gerceklestirildigine dair makul giivence sunan ve GSI’nin
mali tablolar1 lizerinde herhangi bir maddi etkiye sahip olabilecek olan, GSI'nin varliklarinin
yetkisiz bir sekilde iktisabinin, kullaniminin veya elden ¢ikarilmasinin Onlenmesine veya
zamaninda tespit edilmesine yonelik makul glivence ortaya koyan politikalar ve prosedirler
icermektedir.

12.  ANA PAY SAHIiPLERI

12.1. Son genel kurul toplantisi ve son durum itibarivle sermavyedeki veya toplam oy hakki
icindeki paylar1 dogrudan veya dolayh olarak %35 ve fazlas1 olan gercek ve tiizel
Kisiler avri olarak gosterilmek kavdiyla ortakhik vapisi:

Dogrudan Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklar:

Ticaret Son Genel Kurul Toplantist Tarihi 21 Eylul 2021

Unvany/ Itibaryla*

Adi ve Soyadi (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)

DOLARI)

Goldman Sachs - - 598.182.053 100

Group UK

Limited

TOPLAM - - 598.182.053 100
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Dolayh Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklar:
Ticaret Son Genel Kurul Toplantist Tarihi 21 Eylul 2021
Unvany/ Itibariyla™
Adi ve Soyadi (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARI)
The Goldman - - 598.182.053 100
Sachs  Group,
Inc.
TOPLAM - - 598.182.053 100

* Ingiltere kanunlar1 uyarinca, bir 6zel kolektif sirket olan GSI’nin senelik genel kurul toplantist yapma yiikiiml{iliigii

bulunmamaktadir.

12.2. Sermavedeki veva toplam oy hakki icindeki paylar1 %5 ve fazlasi olan gercek Kisi
ortaklarin birbirivle akrabalik iliskileri:
YOKTUR.
12.3. Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilgi
Grup Nama/Hamiline | Imtiyaz Her Bir Toplam Sermayeye
Yazih Paylar Turu Hissenin (ABD Oram (%)
(Hamiller) itibari DOLARI)
Degeri
(ABD
DOLARI)
Adi Hisse Nama Yazili YOKTUR 1,00 598.182.053 100
Senetleri
TOPLAM | 598.182.053 100
12.4. ihraccimin yonetim hakimiyetine sahip olanlarin adi, sovadi, ticaret unvani, yonetim

hakimivetinin kaynag1 ve bu giiciin kotiive kullanilmasin1 engellemek icin alinan

tedbirler:

Goldman Sachs Group UK Limited dogrudan pay sahipligi yoluyla ve GSG, dolayli pay
sahipligi yoluyla GSI'nin yonetim kontroliinii elinde bulundurmaktadir.
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GSI, Amerika Birlesik Devletleri’nde borsaya kote edilmis ve halka agik olarak islem
goren GSG’nin yizde ylz pay sahibi oldugu bir baglh sirketidir. GSG diinya genelinde kapsamli
dizenlemelere ve denetime tabi olup, ticari faaliyetleri, stratejisi ve yoOnetimine iliskin olarak
kamuya detayli agiklamalar yapmaktadir, bu agiklamalara firmanmn www.gs.com adresinden
erigilebilir. Bir bagli sirket olarak GSI, kapsayici kurumsal ger¢eve kurgusu igerisinde faaliyet
gostermektedir. Bir pay sahibi olarak GSG, uygulanacak kurallar ve diizenlemeler cercevesinde
GSI’ya uygun kaynaklar1 saglamaktadir.

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

YOKTUR.

13. IHRACCININ FINANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI HAKKINDA
BIiLGILER

13.1. ihracclnln uluslararasi1 muhasebe/finansal raporlama standartlar1 uvarinca
hazirlanan ve ihracci bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablolan ile
bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlari:

GSI'mn 2020 ve 2019 yillarina iligkin senelik finansal tablolar ile ilgili denetim raporlari
ile 2021 ve 2020 yillarina iliskin ara donem finansal tablolar1 referans yoluyla isbu belgeye dahil
edilmistir ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilani takiben, Unlii Menkul Degerler
A.S.’nin Genel Midirlik merkez ofisinden (cretsiz olarak temin edilmesi saglanacaktir.
Ihragcinin - son durum itibariyla yaymlanmis en son finansal tablolarma Thragginin
www.goldmansachs.com.tr adresindeki internet sitesinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun
www.kap.org.tr adresinden ulasilmasi saglanacaktir.

13.2. ihraca bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemlerinde bagimsiz
denetimi gerceklestiren kuruluslarin unvanlari, bagimsiz denetim goriisii ve denetim
Kurulusunun/sorumlu ortak bas denetcinin degismis olmasi halinde nedenleri

hakkinda bilgi:
Bagimsiz Denetim Hesap Donemi Sorumlu Ortak Bas Goriis
Kurulusu Denetginin Adi ve
Soyadi
01/12/2019 - Jonathan Holloway | Olumlu
31/12/2020
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PricewaterhouseCoopers | 01/12/2018 — Jonathan Holloway | Olumlu
LLP, Mali Miisavirler | 30/11/2019
ve Kanuni Denetgiler

13.3. Son 12 avda ihraccinin ve/veya grubun finansal durumu veyva karhhgi uizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki
takibatlar ve tahkim islemleri:

GSI, ticari faaliyetlerinin yiiriitilmesinden kaynaklanan hususlara iliskin olarak (asagida
aciklananlar dahil) ¢esitli yargisal, idari ve tahkim islemlerine taraftir. Asagida ilk konuda yer
verilenler haricinde s6z konusu islemlerin GSI iizerindeki finansal etkisini makul olarak tahmin
etmek imkani1 bulunmamaktadir.

Banco Espirito Santo S.A. ve Oak Finance

Banco Espirito S.A. (BES)'in 6deme aczine diismesi Oncesinde, GSI tarafindan
yapilandirilan ve kredi ile baglantili olarak olusturulan bir 6zel amagli kurum olan Oak Finance
Luxembourg S.A. (Oak Finance) ile BES arasindaki 835 milyon $ degerinde kredi s6zlesmesinin
(Kredi) Novo Banco'ya (Novo Banco) devrinin geri alinmasi yonundeki Portekiz Merkez
Bankasi'nin (BoP) Aralik 2014 tarihli, Eyliil 2015 tarihli ve Aralik 2015 tarihli kararlarina kars,
Subat 2015'de baslamak iizere GSI tarafindan Ingiliz Ticaret Mahkemesi nezdinde Novo Banco’ya
kars1 Portekiz idare Mahkemesi nezdinde BoP’a kars1 davalar a¢ilmustir. Temmuz 2018'de, Ingiliz
Yiiksek Mahkemesi tarafindan, GSI tarafindan agilan dava konusunda, Portekiz idare Mahkemesi
tarafindan GSI’nin paralel davasinda BoP aleyhine karar almadig1 takdirde veya boyle bir karar
alinana kadar, Ingiliz mahkemelerinin yargi yetkisine sahip olmayacagina hiikmedilmistir.
Temmuz 2018'de, BES'in muhtemel iflas riskine konu oldugunun GSI tarafindan bilinmekte
oldugunun iddia edilmesi de dahil olmak iizere, soz konusu Kredinin kullandirilmasinda GSI
tarafindan kotii niyet ile hareket edildigi iddia edilerek BES Tasfiye Kurulu tarafindan, s6z konusu
Kredi ile baglantili olarak GSI 6denen 54 milyon $'in ve Oak Finance'a 6denen 50 milyon $'in geri
alimmasimin amaclandig1 bir karar ¢ikarilmistir. Ekim 2018’de GSI Lizbon Ticaret Mahkemesi
nezdinde Tasfiye Kurulu’nun kararina kars1 dava agmis ve ayrica Portekiz Devleti karsisinda,
Tasfiye Kurulu tarafindan talep edilen 104 milyon $'a yonelik bir duruma bagli talepte dahil olmak
Uzere BES'in iflasina iliskin zararlara yonelik olarak yaklasik 222 milyon $ tazminat talebinde
bulunulan bir hak talebi ileri siirtilmiistiir.
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Faiz Swapi Islemleri Antitrost Davalar

Faiz swap1 islemlerine iliskin olarak Kasim 2015°te agilan ve A.B.D. New York Giiney
Bolgesi Mahkemesi nezdinde birlestirilen bir toplu antitrost davasinda GSI davalilar arasinda yer
almaktadir. GSI ayn1 zamanda faiz swapi islemlerine iliskin olarak, {i¢ adet swap gerceklestirme
merkezini isletmecisi ve bunlarin istirakleri tarafindan Nisan 2016 ve Haziran 2018’de A.B.D.
New York Giiney Bolgesi Mahkemesi agilan iki antitrost davasinda davalilar arasinda yer
almaktadir. S6z konusu davalar 6n inceleme amaciyla birlestirilmistir. Sikayetler genel anlamda,
davalilar arasinda faiz swap1 islemlerini borsalarda yapmayir durdurma yoniinde bir anlagma
yapilmas1 one siiriilmek edilmek suretiyle federal antitrost yasalar1 ve eyalet hukukuna dayanan
iddialar icermektedir. Bireysel davalardaki sikayetler de eyalet antitrost yasalarina iliskin iddialar
icermektedir. Sikayetler, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iliskin ii¢ kat tazminat
talebi icermektedir. Davalilar toplu dava ve ilk bireysel davaya iliskin itirazlarin1 sunmus olup,
bolge mahkemesi davacilar tarafindan ilk bireysel davada one siiriilmiis olan eyalet hukuku
iddialarin1 reddetmis ve toplu davada One siiriilen eyalet hukuku iddialarini ve iki davada da 6ne
stiriilen antitrost iddialarin1 2013 ile 2016 yillart arast olmak iizere sinirlandirmistir. 20 Kasim
2018 tarihinde davalilarin ikinci bireysel davada sunduklarini itirazlarin1 kismen kabul ve kismen
reddetmis olup, davacilarin haksiz zenginlesmeye ve sozlesmenin kasti olarak ihlaline iliskin
eyalet hukuku iddialarin1 ve davalilarin federal ve eyalet hukukundan kaynakli antitrost iddialara
yonelik itirazlarini reddetmistir. 13 Mart 2019 tarihinde mahkeme, davacilarin toplu davadaki,
2008-2012 yillarindaki islemlere yonelik olarak davanin islahi taleplerini reddetmis ancak
davacilarin 22 Mart 2019 tarihinde sundugu dordiincii degistirilmis sikayette ekledikleri 2013-
2016 yillarindaki islemlere iliskin siirli iddia ekleme taleplerini kabul etmistir. Toplu davadaki
davacilar, 7 Mart 2019 tarihinde davanin toplu dava niteliginin kabulii i¢in taleplerini sunmustur.

Emtia Islemleri Davalar

Platin ve paladyum islemlerine iliskin olarak 25 Kasim 2014 tarihinde A.B.D. New York
Giiney Bolgesi Mahkemesi nezdinde agilan ve son olarak 15 May1s 2017 tarihinde 1slah edilen bir
toplu davada GSI, davalilar arasinda yer almaktadir. Degistirilmis sikayet genel anlamda
davalilarin, fiziki platin ve paladyum fiyatlarina iliskin esikleri manipiile etmek i¢cin anlamak
suretiyle federal antitrdst yasalarmi ve Uriin Ihtisas Borsast Kanunu’nu ihlal ettigi iddiasini
icermekte olup, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iliskin ii¢ kat tazminat talebi
icermektedir. 29 Mart 2020 tarihinde mahkeme, davalilarin itiraz ve yeniden inceleme taleplerini
kabul etmis olup, bu ¢ercevede iddialar reddedilmistir. 27 Nisan 2020 tarihinde davalilar karara
kars1 Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi nezdinde temyiz yoluna basvurmustur.

GSI ayn1 zamanda 1 Agustos 2013 tarihinde acilan ve A.B.D. New York Giiney Bolgesi
Mahkemesi nezdinde birlestirilen birtakim toplu ve bireysel davalarda davalilar arasinda yer
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almaktadir. Sikayetler genel olarak aliiminyum depolamasi ve aliiminyum islemleri ile baglantili
olarak federal antitrost yasalarinin ve eyalet yasalarinin ihlal edildigi iddialarin1 igermektedir.
Sikayetler, tespit, ihtiyati ve parasal olmayan tedbirler ve belirsiz miktarda parasal zarara iliskin,
ii¢ kat tazminat talebi dahil tazminat talepleri icermektedir. Aralik 2016 tarihinde bolge mahkemesi
davalilarin itirazlarim1 kabul etmis olup, 27 Agustos 2019 tarihinde Ikinci Daire, bolge
mahkemesinin kararini bozmus ve dosyayr yeniden incelenmek {izere bdlge mahkemesine
gondermistir. 23 Temmuz 2020 tarihinde bolge mahkemesi, davacilarin toplu dava talebini
reddetmis ve 16 Aralik 2020 tarihinde Temyiz Mahkemesi ikinci Dairesi s6z konusu karara kars1
sunulan temyiz talebini reddetmistir. 17 Subat 2021 tarihinde bolge mahkemesi, davacilarin
bireysel taleplerine iliskin durusmasiz yargilama talebini kabul etmistir. 14 Nisan 2021 tarihinde,
davacilar tarafindan Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi nezdinde temyiz basvurusunda
bulunulmustur. 18 Nisan 2022 tarihinde, kalan iki davaci, davalilar ile temelde uzlagsmaya varildigi
ve gerekli belgelerin tamamlanmasi gerektigi yoniinde bolge mahkemesine bilgi vermistir. GSI,
uzlagma i¢in teklif etmis oldugu tutarin tamamini karsilik olarak ayirmaistir.

Kredi Temerriit Swapi Islemleri Antitrost Davalar

GSI, New Mexico icin Yetkili Olan ABD Bélge Mahkemesi nezdinde 30 Haziran 2021
tarihinde acilan, kredi temerriit swaplarinin uzlasisina iliskin mefruz bir tekellesmeyi engelleme
grup davasinda davalilar arasinda yer almaktadir. S6z konusu dava dilekgesinde genel olarak,
uzlas1 amaciyla kredi temerriit swaplariin degerlemesi i¢in kullanilan gosterge fiyatin manipiile
edilmesi i¢in davalilar arasinda bir komplo gerceklestirildigi iddias1 ile ilgili olarak tekelciligin
engellenmesine yonelik federal kanunlar ve Emtia Borsast Kanunu kapsaminda iddialarda
bulunulmaktadir. Dava dilek¢esinde ayni1 zamanda, miisterek eyalet hukuku kapsaminda haksiz
zenginlesmeye yonelik bir iddia da ileri siiriilmektedir. Dava dilekgesinde tespite yonelik ve
ihtiyati tedbirin yani sira, belirlenmemis tutarda olmak iizere, mahkeme tarafindan yarali tarafin
normalde olandan ti¢ kat1 hakli bulunmasi talep edilmektedir. 15 Kasim 2021 tarihinde davalilar,
tadil edilmis dava dilekcesinin reddine iliskin taleplerini sunmuslardir. 4 Subat 2022 tarihinde,
davacilar tadil edilmis dava dilek¢elerini sunmuslar ve GSI'yi goniillii olarak dava disina
cikarmiglardir. 5 Nisan 2022 tarihinde davalilar, tadil edilmis dava dilek¢esinin reddine iliskin
taleplerini sunmuslardir.

Diizenleyici Kurum Sorusturmalari ile incelemeler ve ilgili Davalar
GSG ve Ihragc dahil cesitli bagl sirketleri, ¢esitli kamu makamlari ile diizenleyici kurum ve
kuruluslar tarafindan yiiriitiilen sorusturma ve incelemelere konu olmakta, bazi hallerde bilgi ve

belge saglanmasi i¢in talep ve celpler almakta ve asagidakiler dahil olmak tizere GS Grup’un ticari
faaliyetleri ve operasyonlari ile ilgili ¢esitli konularda davalara taraf olmaktadir:
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e Menkul kiymet halka arz suregleri ve aracilik yiiklenimi faaliyetleri;

e Yatirim yOnetimi ve finansal danigmanlik hizmetleri;

e (Cikar catismalart,

e Kamu finansmani ve diger hususlar i¢eren islemler;

e Sirket ve kamu menkul kiymetleri, dovizleri, emtialar1 ve diger finansal {iriinlerin halka
arzi, ihalesi, satis1, alim satimi ile takasi ve ilgili satislar ve diger irtibatlar ve faaliyetler
ile, agiga satis kurallarina uyum, algoritmik, yliksek frekans ve nicel islemler, vadeli
islemler, opsiyon islemleri, ihrag an1 islemleri, islem raporlamalari, teknoloji sistemleri ve
kontrolleri menkul kiymet 6diing islemleri, birincil aracilik islemleri, kredi tiirev araglari
ve faiz swap1 islemleri ile bunlarin takasi, emtia faaliyetleri ve metal depolama, tahsisli
satig islemleri, menkul kiymet dagitimi1 ve alim satimi, kur degerleri gibi esik degerlerin
olusturulmasina iligkin islemler ve iletisimler dahil olmak {izere Grup’un s6z konusu
faaliyetler Gizerindeki gozetim ve kontrol(;

e B.K. Riigvet Yasas1 ve A.B.D. Yurtdist Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi’na uyum,

e Isle alma ve iicretlendirme/tazmin uygulamalari,

e Risk yonetim ve kontrol sistemleri, ve

e Icsel bilgilere dayali islemler, kurumsal veya kamusal olup heniiz kamuya agiklanmamus
bilgilerin potansiyel kotiiye kullanimi ve yayilmasi, igsel bilgilere dayali islem
kontrollerinin etkinligi ve bilgi bariyerleri.

Ek olarak, yukaridaki konular ve baska konular da dahil olmak iizere, ihragci’nin bagh
sirketlerini ve s6z konusu bagli sirketlerin ticari faaliyetleri ile operasyonlarina iliskin
sorusturmalar, incelemeler ve davalar da Ihragei’nin ticari faaliyetleri ve operasyonlarmna etki
edebilecektir.

Karsiliklar

GSTI’nin taraf oldugu hukuki ve idari islemlere iligskin olarak ayrilan karsiliklar agsagidaki tabloda
sunulmaktadir.

Milyon A.B.D. Dolari

Kasim 2019 itibariyla $ 1
Doénem i¢i degisiklik 127
Nakit dig1 sermaye katkisi (126)
Donem icinde kullanilan (1)
Kasim 2020 itibarryla $ 1
Donem ici degisiklik 1
Do6nem i¢inde kullanilan (1)
Aralik 2020 itibariyla $ 1
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Yukaridaki tabloda, Aralik 2020’de sona eren donemde ddenen karsiliklar, LMDB ile ilgili olarak
devlet ve diizenleyici kurumlar tarafindan yiiriitiillen sorusturmalar tahtinda GS Grup’un
uzlagmasina iliskin olarak FCA ve PRA tarafindan uygulanan 126 milyon A.B.D. Dolar1 para
cezasini igermekte olup, IMDB zararlarina iliskin olarak GSG ve GSI arasindaki tazmin anlamasi
uyarinca s6z konusu miktar GSG tarafindan 6denmistir. S6z konusu para cezalar1 GSI’'nin gelir
tablosunda, baglantili dagitilmamis kar igerisinde nakit dis1 sermaye katkisi kalemi de yansitilmis
olan, bir gider olarak tanimlanmis olup, Aralik 2020 itibartyla GSI’nin pay sahibinin toplam
0zkaynaklar1 lizerinde net etkisi olmamuistir.

13.4. Son finansal tablo tarihinden sonra mevdana gelen, ihraccinin ve/veya grubun
finansal durumu veya ticari konumu Uzerinde etKili olabilecek onemli degisiklikler
(liretim, satis, stoklar, siparisler, malivet ve satis fivatlar1 hakkindaki gelismeleri de

icermelidir):

Ihrage1r Bilgi Dokiimanmnin tarihi itibariyle, son mali tablolarin tarihinden itibaren
Ihrager'nin ve/veya Grup'un mali durumuna veya ticari konumuna etki eden herhangi bir énemli
degisiklik ortaya ¢ikmamustir.

Yukaridaki beyanda Thrager'nm “mali durumuna veya ticari konumuna” yapilan
referanslar, bilhassa Ihragci’nin Varantlar’a iliskin ddeme yiikiimliiliiklerini makul bir siire
icerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iliskindir. Ihragcinin mali durumuna ve ticari
konumuna iliskin 6nemli bilgiler, Ihraccinin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan finansal raporlarinda yer almaktadir.

14. DIGER BILGILER

14.1. Sermavye hakkinda bilgiler:

30 Haziran 2021 itibariyle, ihragginin esas sermayesi 598.182.053 ABD Dolaridir. 11
Agustos 2021 itibariyle s6z konusu esas sermayede degisiklik olmamistir.

14.2. Kavith sermave tavani:

Ihrage1 kayitlh sermaye sistemine tabi degildir.

14.3. Esas sozlesme ve ic yonergeye iliskin 6nemli bilgiler:

Thragcimin yetkili kisilerce imzalanmis esas sdzlesmesi igin liitfen Ek-1’e bakimz. Yurt
disinda yerlesik Thrager’nin i¢ yonergesi bulunmamaktadir. Genel kurulun isleyisine iliskin esaslar
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icin Ek-1’de yer alan esas sozlesmenin ve 2008 tarihli Sirketler (Ornek Ana Sézlesme)
Duzenlemelerinin (SI 2008 No: 3229) 1 numarali ekinde yer alan hisse senetleri halka arz
edilmeyen limited sirketlere yonelik 6rnek esas s6zlesmenin 4 numarali “Hissedarlar Tarafindan
Karar Alinmas1” baglikli boliimiine bakiniz.

14.4. Esas sozlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretivle ihraccinin amac ve

faaliyetleri:

Ihragginin faaliyet konusu ve amaglari, Thragci'min Ek-1 kapsaminda sunulan Ana
Sozlesmesinin 2. Maddesinde (Faaliyet Konular1) belirtilmekte oldugu iizere, siipheye mahal
vermemek adina, diinyanin her yerinde tiim yonleriyle olmak tizere finansal hizmetlerin sunumunu
gerceklestirme 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 bilciimle islemlerin gerceklestirilmesini ve bilciimle fiil ve eylemlerde
bulunulmasini kapsamaktadir.

14.5. Sermaveyi temsil eden pavylarin herhangi bir borsada islem goériip gormedigi
hakkinda bilgi:

Ihragginin paylari herhangi bir menkul kiymetler borsasina kote degildir ve herhangi bir
menkul kiymetler borsasinda islem gérmemektedir.

15.  ONEMLI SOZLESMELER

Thragginin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari faaliyetlerin
yiirtitiilmesi diginda bir nedenle imzalanan herhangi bir 6nemli s6zlesme bulunmamaktadir.

16. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BiLGIiLER

Isbu ihragc bilgi dokiimaninda, iigiincii sahislardan saglanan bilgiler aynen alinmis olup
Thragginin bildigi veya ilgili {i¢iincii sahsin yayinladig: bilgilerden kanaat getirebildigi kadarryla,
aciklanan bilgileri yanlis veya yaniltici hale getirecek herhangi bir eksiklik bulunmamaktadir.

17. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilan1 takiben, ihragginin
Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik, EC4A 4AU adresindeki yonetim
merkezinde veya piyasa yapici olan Unlii Menkul Degerler A.S.'nin Ahi Evran Cad. Polaris Plaza
B Blok No0:21 K:1 Maslak 34485 Sariyer, Istanbul, Tiirkiye adresindeki yonetim merkezinde ve
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basvuru yerlerinde, ihraggiin web sitesinde (www.goldmansachs.com.tr) ve Kamuyu Aydinlatma
Platformunda yatirimcilar tarafindan incelenmeye agik hale getirilecektir:

1) Thrager bilgi dokiimaninda ve degerleme raporlarinda ve goriislerde sunulan bilgilere
dayanak tegkil eden bilciimle raporlar ve belgeler (yetkili kuruluslar tarafindan hazirlanan
degerleme, uzman, faaliyet ve tiim bagimsiz denetim raporlari, ana s6zlesme, vb.)

2) Thragci bilgi dokiimaninda yer verilmesi gereken mali tablolar.

18. EKLER
Ek-1: fhrag¢inin, imza yetkilileri tarafindan imzalanmis ana sdzlesmesi
Ek-2: Varantlar ve Yatirim Kurulusu Sertifikalar1 Tebligi ile Yabanci Sermaye Piyasasi

Araglar1 ve Depo Sertifikalar1 ile Yabanci Yatirim Fonu Paylar1 Tebligine iliskin olarak verilen
beyanlar.
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