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1hrace Bilgi Dokiimamdir

Bu ihrage bilgi dokiimam Sermaye Piyasas: Kuruluncad 44 7202 tarih ve 52/ {640
say1 ile onaylanmistir. Bu thracer bilgi dokilmam cergevesinde ihra¢ edilecek yatirim
kurulugu varantlarimna/sertifikalarina  iligkin  ihra¢  tavam 50.000.000 TL olarak
belirlenmistir,

Bu ihracer bilgi dokiimani, sermaye piyasasi araci notu ve dzet ile birlilkte gegerli bir
izahname olugturur. Bu nedenle, sermaye piyasasi araglarina iliskin yatirom kararlan
ihraces bilgi dokiimam, sermaye piyasasi aracn notu ve Hzetin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonueu verilmelidir.

Ihra¢q bilgi dokiimaninin ilanmmdan s6z konusu dokiiman kapsaminda halka arz
islemini gergeklestirmek i¢cin Sermaye Piyasast Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye
piyasasi araci notu sunuluncaya kadar gegen siire boyunca bu ihraggs bilgi dokilmaninin
giincellenmesi gerekmez.

fhracer bilgi dokiimamma onaylanmasy, ihrages bilgi doklimaninda yer alan bilgilerin
dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlanina gelmeyecegi pibi, ihra¢ cdilecek sermaye
pivasasy araclarina ilighkin bir tavsiye olarak da kabui edilemez. Bu ihrage: bilgi dokiimam
cer¢evesinde thrag edileeck yatirim kurulugu varantlarma/sertifikalarina iligkin ihrageinin
yatirimelara kary) olan ddeme yiikiimliligil, Kurul veya herhangi bir kamu kurulusu
tarafindan garanti altma alinmamgtir.

Bu ihracg: bilgi dokiimam gergevesinde jhra¢ edilecek yatinm Kurulusu
varantlary/sertifikalan farkh bzelliklerde ihrac cdilecek olup, her ihraea iliskin kosullar,
ihracin dzellikleri, ihrag tutary, sahyg siiresi ve csaslar: gihi hilgiler ihractan 8nce ilan edilecek
olan sermaye piyasast araci notu ve 6zet aracihgiyla kamuya duyurulacaktir.

Bu ihragei bilgi dokiimam ile birlilte incelenmesi gereken sermaye piyasasi araci notu

ve dzet, ihracemin www.poldmansachs.com. tr adresli ve piyasa yapieihig gorevini iistlenecek
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Aydmlatma Platformu (KAP)’nda!}iﬁ_/ﬁi/ 271 tarihinde yayimlanmigtir. Aynea bagvuru
yerlerinde incclemeye agik tuteimaktadir .

Sermaye Piyasasi Kanunu(SPKn)'pun 10’uncu maddesi uyarmea, izahnameyi
olugturan belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer alan yanls, yamilticr ve eksik bilgilerden
kaynaklanan zararlardan; ihraget sorumludur. Zararn ibraggidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin agilcea belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracihk eden lider
yetkili kurulug, varsa garantdr ve ihra¢ginm yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gire zararlar kendilerine yiikletilebildigi o6leiide sorumludur.
BaZimsiz denetim, derecelendirme ve deferleme kuruluglar: gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazwrlanan raporlari hazirlayan kisi ve kurumlar da
hazirladiklan raporlarda yer alan yanhsg, yamlter ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri

¢ereevesinde sorumbudur,
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu thraceir  bilgi  dokiimam,  “dlisiniiimektedir”, “planlanmaktadir®,
“hedefleomektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen
gelecege yonelik agklamalar icermektedir. Bu tir apiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece ihragg1 bilgi dokiimammin yayim tarihindeki Sngbrileri ve beklentileri
gostermektedir. Birgok faktor, ihraceimin gelecege yonelik agiklamalarin dngortlenden ¢ok
daha farkl: sonuglanmasina yol acabileeektir.
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Ybnetimde siiz sahibi olan personel hakknda bilgi: ... 70

Son 5 yilda, ihrageinin yénetim kurulu fiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
alinan, ifgili Kkisiler hakkinda sermaye piyasast mevzuati, 3411 sayii Bankaciik
Kanunu ve/veya Tirk Ceza Kanunupun 53 iincii maddesinde belirtilen sitrcler
gecmis olsa bile; kasten islenen bir sugtan dolay: bes yil veya daha fazla siireyle hapis
cczasina ya da zimmet, irtikfip, riigvet, hirsizhk, dolandwcilik, sahtecilik, giiveni
kotilye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat kangtirma, verileri yok ctme veya
defistirme, banka veya kredi kartlammin kotiiye kullanilmasi, kagakgihk, vergi
kagakgih@ veya haksiz mal edinme suglarindan dolayt alinmiy cezai kovugturma
ve/veya hiikiimlilliigiiniin ve ortaklik isleri ile ilgili vlarak taraf olunan dava konusu
hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmig hiikiim bulonup bulunmadifima dair bilgi:

.....................................................................................................................................
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KISALTMA VE TANIMLAR

TANIMLAR
EMEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika.

Goldman Sachs Grup veya GS Grup: Bankalar, sermaye piyasas: girketleri, finans sirketleri ve
diger yerli ve yabaner girketierden olugan, G8G'nin ana sirket oldugu gruptur,

GSG: The Goldman Sachs Group, Inc.

GS1: Goldman Sachs International,

GSYHE: Gayri Safi Yurtigi Hasila.

Thrage: Goldman Sachs International.

Sermaye Piyasasi Aracy/Araglar: Sermaye Piyasast Kurulw'nea onaylanan Thracer Bilgi
Dokitimanindaki kogullara gére ihrag edilecek varantlar ve sertifikalardir.

Sermaye Piyasast Araci Notu: Borsada iglem gorecek veya ihrag edilccek sermaye piyasasi
aracinin 6zellikleri ve bunlarla iliskili hak, yiikiimltliik ve risklerle beraber halka arz ile ilgili

bilgileri iceren beigedir.

TLAC: Toplam zarar kargilama kapasitesi.

Varant(lar): Kurul tarafindan onaylanmis Thraggi Bilgi Dokiimanina uygun olarak ihrag edilecek
yatirim kurulusu varantlan ve sertifikalarn.

KISALTMALAR
AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri
BK Birlegik Kralltk N
Borsa Istanbul | Borsa Istanbul A.S.
FCA Finansal Yénetim Otoritesi T
Kurul Sermaye Piyasas: Kurulu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.§. |
PRA Intiyati Denetim Otoritesi R

Goldman Sachs International
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L. Borsa istanbul'un Giriisii

Borsa Istanbul'un Sermaye Piyasast Kurulu’nu mubatap 16/07/2021 tarih ve BIAS-4-2536
sayil: yazisinda;

“ .. Varantlar ve Yatirim Kurulugu Sertifikalart Tebligi 'nin 6 'nct maddesine gore, yatirim

kurulusu varantlarimw/sertifikalarimn Borsada iglem gormeleri zorunlu olup, bu gergevede
izahnamede yer almastn gerekli gordiigiimiiz bir husus bulunmamaktadir.” denilmekiedir.

1I. Dider Kurumlardan Abnan Gariis ve Onavlar

YOKTUR.
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1. IHRACCI BILGI DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Kanupi yetki ve sorumluluklarimez dahilinde ve gorevimiz gergevesinde bu ihraggr
bilgi dokitmam ve cklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan hilgilerin ve
verilerin gercege uygun oldugunu ve ihraggr bilgi dokiimanida bu bilgilerin anlamm
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas i¢in her tiirlit makul Szenin gdsterilmis

oldugunu beyan cderiz.

Ihrager

Goldman Sachs International Sorumlu Oldugu Kisim:
Vekilinin

Adi, Soyady, Girevi, imza, Tarih

IHRACCI BILGI DOKUMANININ

Eryiirekli Hukuk Biirosu TAMAMI

R e} 72

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus
Unlis Menkul Degerler A5, Sorumlu Oldugu Kisim;

_...Yetkilisinin / . o
4 . X -
Adlg,\igﬂ}’ﬂdi\,\ﬁurew, lmz ﬂ, &

{HRACCI BIiLGI DOKUMANININ
TAMAMI

2 BAGIMSIZ DENFTCILER 2iADN

2.1. Bagimsiz_denctim Lkurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumiu ortak bag
deneteinin ady soyads:

GSI'nin bagims1z denetgisi, 7 More London Riverside, Londra, SE1 2RT adresinde yerlegik
olan PricewaterhouseCoopers LLP, Yeminli Mali Milgavirler ve Kanuni Denetgiler unvanl
kurulugtur. PricewaterhouseCoopers LLP, Ingiltere ve Gallerde Yeminli Mali Migavirler
Birligi'ne kayith bir iiye firmadzr.

12 fm 2021

Goldman Sachs International

i

T

I‘_..ni i
fTAc E’;aran (}aklr r ,
})u:n'ekh Huhkutk Bdmsu )




Sorumlu orlak bag denetgi ise Jonathan Holloway'dir,

2.2.  Bagimsiz denctim kuruluslannm/sorumlu ortak bas denetcinin gérevden alinmasy,
girevden cekilmesi va da degismesine iliskin bilgi:

[zahnamede yer verilen mali tablolann  siresi boyunca bagimsiz  denetim
kurulusunur/sorumlu ortak bas denetginin grevden ahinmasi, grevden gekilmesi veya degismesi

s6z konusu obmamigiir.

3. SECILMIS FINANSAL BILGILER

fhrager’min finansal tablolan, tabi oldufn mevzuat uyannca yillik ddnemler halinde
bapimsiz denetimden gegirilmektedir. thraggi'nimn, ara dénem mali tablolanna iligkin olarak ise
hem Ihrag¢er’nin faalivet gosterdigi Birfesik Kralllk mevzuaty hem de Avrupa Birlifi mevznah
sercevesinde bagimsiz denetim zorunlulugu bulunmamaktadir.

30 Kasim 2019 tarihinde sona eren doneme iliskin bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar Birlesik Krallik’taki Genel Kabul Gormiis Muhasebe Iikeleri (UK GAAP) ve 2006 tarihli
Sirketler Kanunu gergevesinde hazirtanmgtir.

31 Arahik 2020 tarihinde sona eren déneme iliskin baimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar, 2006 tarihli Sirketler Kanunu ile Avrupa Birligi dahilinde gecerli olan 1606/2002 sayili
Regillasyon (AT) uyarnca benimsenen Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (IFRS)
kapsamindaki gerekliliklere riayet edilerck uluslararasi muhasebe standartlarina uygun olarak

hazirlanmmigtir.

31 Mayis 2020 tarihinde sona eren déneme iliskin bagimsiz denetimden gegmernig finansal
tablolar, Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlan ([FRSYnin benimsenmesi dncesinde
Finansal Raporfama Standartiari (FRS) 104 “Ara Dénem Finansal Raporlamasi”na uygun olarak
UK. GAAP ve Finansal Yénetim Otoritesinin Kamuyu Aydinlatma ve S$effaflik Kurallan
¢ergevesinde hazrlanmistir,

30 Haziran 2021 tarihinde sona eren dineme iligkin bagimsiz denetimden gegmemis
{inansal 1ablolar, uluslararast muhasebe siandartlan ¢ergevesinde, 2013/50/AB sayilt Direktif
tarafindan tadil edilen 2004/109/AT sayih Direktifin 5. Maddesine ve Uluslararast Muhasebe
Standartlan (IAS) 34 “Ara Ddnem Finansal Raporlama”ya uygun olarak hazirlanmgtir,

2018 yihinda Thrager, 31 Aralik (30 Haziran ara dénem) olan muhasebelestintie referans
tarihini 30 Kasim (31 Mayis ara dénem) olarak de@igtimmistir. Aralik 2020°dc sona eren dénem
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sirasinda, Amerika Birlesik Devietleri’ndeki vergi raporlamas: amaglari igin fhragei tarafindan
kullanilan déneme uyguntuk saglanmasi emaciyla 30 Kasim (31 May1s ara dénern) olan muhasebe
referans tarihi 31 Aralik (30 Haziran ara dénem) olacak sekilde defigtiriimistir. Bu sebeple,
ihrager’min 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren finansal tablolar:, 31 Arahik 2020 tarihinde sona
eren on 1i¢ aylik déneme iliskin hazirlanmig olup, karsilastirmali bilgiler 30 Kasim 2019 yihinda
sona eren on iki ayhk déneme kiyasla sunulmugtur. Sonug olarak, asefida yer alan tutarlar

dogrudan kargilagtinlabilir nitelikte degildir.

Bagimsiz Denetimden Gegmis Yillik Bilanco

Milyon 4.B.D. Dolari 31 Aralik 2020 30 Kusim 2019
Varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 43,833 22,397
Teminath aﬁms,malar 140,682 156,348
Miigteri alacaklan ve difer alacaklar 90,380 71,807
Ticari varhklar (teminat olarak rehnedilen ‘
34,9218 ve 27,2958 dahil) 782919 785,365
Yatinimlar (temmat olarak rehnedilen 4% ve

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

Teminatlt finansmanlar 113,127 115,936
Miisterilere borglar ve diger borglar 100,519 84,968
Tican yitktimliliikler 932,414 714,640
Teminatsiz borglanmalar 80,351 88,669
Diger yikimlililkier 4,869 3,109
Toplam yiikimliiliikler 1,231,280 1,007,322
Ozkaynaklar

Esas sermaye 590
Hisse senedi prim hesabs 5,196
Diger 6zkaynak araglar 8,300
MDagltllmamls karlar 20,336
Birikmis diger kapsamh gelirler (168} X
Toplam 6zkaynaklar 34,254
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1,267,858

Toplam yiikiimlilitkler ve dzkaynaklar

1,041,576

Bagimsiz Denetimden Gegmemis Ara Dinem Bilango
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Milyon A.B.D. Dolari 30 Haziran 2021
Varliklar
Nakit ve nakit benzerleni 42,645
‘Teminatls anlagmalar 214,818
Miisteri alacaklari ve digc’:;'malacaklar 82,768
Ticari varliklar (teminat olarak rehnedilen 34,921% ve 27,2958 dahil) 797,409
Yatinmlar {(teminat olarak rehnedilen 4% ve 625 dahil) 1,132
Krediler 408
Diger varhklar 3,392
Toplam varhklar 1,142,572
Yiikiimliiliikler
“Teminatl: finansmaniar 170,488
Miistertlere borglar ve diger borglar o 101,860
Ticarl yitkiimlilitkler 745,929
Teminatsiz borglanmalar 80,216
Diger yikiimlaiikler o 6,147
Toplam yiikiimliiltikler 1,104,640
Ozkaynaklar
Esas sermaye 598
Hisse senedi prim hesabi 5,568
D:Aéué?wngwizaynak araglan 8,300
Dagitilmamis karlar 23,661
Birikmis diger kapsamh gelirier {195)
Toplam &zkaynaklar 37,932
Toplam yiikiimliiliikler ve dzkaynaklar 1,142,572
.




Bagtmsez Denctimden Gegmis Yithik Gelir Tablosu

Milyon 4.B.D. Dolan 31 Arahk 2020 30 Kasim 2019
Gergegie uygun deger tarks kar veya zarara
vansttilan finansal varhiklardan kazanglar veya 7,729 5,786
zararlar
Ucretler ve komisyonlar 3,191 2,506
Diger gelirler 76 -
Faiz digt gelirler 10,996 8,292
Gergefie uygun flc@er farki kar veya xarare? B 2657 4,965
vansitilarak dlciilen finansal araglardan faiz geliri
Itfa edilmis n.mllyelt .iizermden dleitlen finansal 1.539 2,694
araclardan faiz gelini
Gergege uygun deger farky kar veya zarara

e 3,053 4,310
yangsitilarak oleiilen finansal araglardan faiz gidert ( ) ( )
itfa edilmis kn:lahjlyet t}zennden blgiilen finansal (2,128) (3.782)
araglardan faiz gideri
Net faiz gider (985) (433)
Net kazanglar 16,011 7,859
Net operasyon giderler (6,487) (5,425)
Vergi dnecesi kar 3,524 2,434
Gelir vergisi gideri (769) (426)
Finansal donem kari 2,755 2,008

Baiimsiz Denetimden Gegmemis Ara Dinem Gelir Tablosu

Milyon 4.B.D. Dolari

30 Haziran 2021

31 Mayis 2020

Gergege uygun deger farks kar veya zarara

yanstlilan finangal varliklardan kazanglar veya 4,340 3,658
zararlar

Ucretler ve komisyonlar T 1,932 1,195

Diger gelirler - -

Faiz dis1 gelirler 6,272 4,853 t
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Gergegie uypun deger fark1 kar veya zarara 1106 1,485
yansitilarak 6lgitlen finansal araglardan faiz gelin ' i
Itfa Cdlhl‘ll?njlah)(‘l&.t .iizermden dlgiilen finansal 559 930
araglardan faiz geliri
Gercefie uygun degter farki kar veya zarara

. 1,001 1,139
yansitilarak ¢lgiiten finansal araglardan faiz gideri (1,001) ( )
Itfa edilmis 1r.1£th_?'ct 1:12c1'1nclen Slgiilen finansal 912) (1,559)
araclardan faiz gideri
Net faiz gideri . (257 (463)
Net kazanclay 6,015 4,390
Net operasyon giderleri (4,458) (2.832)
Vergi dncesi kar 1,557 1,358
Gelir vergisi gideri (G1D {369}
Finansal dénem kari 1,246 1,189

Bafimsiz Denetimden Geemiy Yilhk Kapsamh Gelir Tablosu

Milvon A.B.D. Dolari 31 Arahk 2020 30 Kasun 2019
Finansal dénem kar 2,755 2,008

Diger kapsamh gelirler

Kar veya zararda yeniden simiflandirdmayacak kalemler

Emeklilik planlarina iligkin aktiieryal zarar (76) (159)
Borg degerleme diizeltmesi (183) (201)
Diger kapsamli gelirlerin bilegenlerine atfedilebilen 6 90
ertelenmis Birlegik Krallik vergisi

“Diger kapsamli gelirlerin bilesenlerine atfedilebilen 1 i
cari Birlesik Krallik vergisi
Finansal déneme ait diger kapsamh zarar, vergi (186) (269)
sonrasi
Finansal déneme ait toplam kapsamir gelir 2,569 1,739
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Bagimsiz Denetimden Geememis Ara Dinem Kapsamh Gelir Tablosu

Milvon A.B.D. Dolar: 30 Haziran 2021 31 Mayis 2020
Finansal ddnem kan 1,246 1,189

Diger kapsamh gelirler

Kar veya zararda yeniden siniflandiniimayacak kalemler

Emeklilik planlanna iliskin aktiieryal zarar 149 150
Borg degerleme ditzeltmesi &) 294
Difier kapsaml gelirlerin bilesenlerine atfedilebilen

L i, (40) (123)
ertelenmis Birlesik Krallik vergisi
Diger kapsaml: gelirlerin bilegenlerine atfedilebilen 2 7

cari Birlegik Krallik vergisi

Finansal doneme ait diger kapsamh zarar, vergi
sonrasi

Finansal déneme ait toplam kapsamls gelir 1,354 1,517

108 328

Yatirymet, yatinm  kararimi vermeden oOnce ihraggmin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iliskin ayrntilr bilgilerin yer aldigi igbu ihrager bilgi doklimaminin 13 numarah
bitimiing de dikkate almahdir.

4. RISK FAKTORLERI

isbu ihra¢er bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek olan yatirim lurulusu
varantlarma/sertifikalarina iliskin ihraggimm yatirimedara kargt olan édeme yiikiimliihigii
herhangi bir kamu kurulugu tarafindan garanti altima ahnmamig olup, yatinnm kararmn,
ihragcinin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

Agapida  listelenen risk  faktdrleri, “4.1  Ihragpiun  Yatimm  Kurulugu
Varantlarina/Sertitikalarina lliskin Yikiimltltklerini Yerine Getirme Giiciinii Etkileyebilecek
Riskler” ve “4.2 Diger riskler” seklinde kategerilere aynlmugtir. Bir kategoride birden fazla risk
faktbriing yer veritmesi durumunda, en 8nemli olan risk faktérleri ilk once belirtilecektir. Risk
faktdrlerinin énem dereecsi, meydana gelme olasihiklar: ve olumsuz etkilerinin beklenen boyutuna

dayanir.

Asagida, yalmzea GSl'ya dzgii olan ve GSI'nin gérisiine gore, bilingli bir yatmim karan
almak a¢isindan &nemli olan risk faktorleri veriimektedir. Ayrica, herhangi bir Sermaye Piyasast
Aract satin almadan evvel, yatiimceilar, Sermaye Piyasasi Aract Notunda agiklanan ve GY
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goriisiine gore, bu Sermaye Piyasasi Araglarina 8zgli ve Snemli olan risk faktorlerini de dikkatlice
okuyup, géz dniindc bulundurmalilar. Bununla beraber, isbu [hrager Bilgi Dokiimani, Sermaye
Piyasast Aract Notu ve Ozetinde yer alan diger tiim bilgiler dikkate alitnmah ve gtz éniinde
bulundurulmahdir. Potansiyel alicilar, belirtilen tiim risklerin birbirlerini etkileyebileceklerini,
dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutmamabidir. Agafida agiklanmakta olan risklerden
herhangi birinin gergeklesmesi durumunda, yatinnmetlar, yatirmlarnin bir kismim veya tamamin
kaybedebilirler.

4.1. Thraccmn vatirnm_kurulusu varantlarma/sertifikalarina iliskin viikiimliliiklerini
verine getirme giieiinii ctkileyebilecek risicler:

4.1.1. Piyasa ve Ekonomi Riskleri

“Piyasa ve Ekonomi Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, tnem derecesine pdre
sintflandinlmaktadir. Oneelikli olarak en &nemli risklerden sdz edilmektedir.

4.1.1.1.Ekonomi ve piyasa kogullar ile ilgili riskler

G S’ nin ticari faaliyetleri yapilan geregi, dngoriilebilir kazanglar getirmemektedir, Kiresel
finans piyasalarindaki kosullar ve genel olarak ekonomik kosullar GSI'nin ticari faaliyetlerini,
dofirudan veya miisteri faaliyetleri ile kredi itibari tizerindeki etkileri aracihgiyla, tnermnli dlgiide
etkilemektedir. $6z konusu kosullar, aniden ve olumsuz yonde degigebilmektedir.

GSI'nin finansal performans, yilksek oranda i kollarimmn faaliyet gisterdifi gevreye
baghdir. Elverisli bir faaliyet ortami, diger faktorlere ek olarak, genellikle yitksek kiiresel GSYH
bityiimesi, seffaf, likit ve verimli sermaye piyasalari, diisik enflasyon, yiiksek is ve yatirime:
giivent, istikrarh jeopolitik kosullar, agik diizenlemeler ve giiglii is kazanglari saglayan duizenleyici
kosullar ve piyasa kogullar: ile nitelendiriimektedir.

Elverissiz veya belirsiz ekonomi ve piyasa kogullarma yol agan unsurlar: ekonomik
biiyiime, ticari faaliyet veya yatinmel, is veya tiiketici glivenindeki diigiigler; kredi ve sermaye
kullanilabilirligi ile ilgili siurlamalar veya kredi ve sermaye maliyetindeki artiglar; likit olmayan
piyasalar; enflasyon, faiz oranlan, ddviz kuru veya temel emtia fiyau volatiliteleri veya temerriit
oranlarindaki artiglar; devletlerin temerriidii ile ilgili endiseler; mali politika veya para politikasina
iliskin belirsizlik; vergi kapsarm ve vergiyle ilgili belirsizlik ve diizenlemeler ile ilgili diger
degisiklikler; uluslararas: ticaret ve seyahate giimriik vergileri veya bagka sinrlamalar getirilmesi;
yurtiginde veya uluslararas: Slgekte gerilim veya husumet patlak vermest, terdrizm, niikleer
silahlarin yayilmasi, siber giivenlik tehditleri veya saldirilar ve kiiresel iletigim, enerji iletimi veya
ulagim aglarim bagka tiirlii kesintive ugratma veya kisitlama bigimleri yahut yatinmeilann
sermaye piyasasina ofan giivenini azaltan kurumsal, siyasi veya bagka tiirli skandallar gibi diger "
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jeopolitik istikrarsizlik veya belirsizlikler; ekstrem hava olaylar veya difer dogal afetler veya
salginlar; veya bu veya bagka faktdrlerin bir araya gelmesidir.

Finansal hizmetler sekttrii ve menkul kiymet piyasalar ve diger finansal piyasalar,
geemiste neredeyse tiim varhik simiflarinin degerlerinde meydana gelen belirgin diigiigler, ciddi
likidite eksikligi ve kredi alanlamin ytiksek seviyelerdeki temerriitlerinden, Snemli Olgide ve
olumsuz yénde etkilenmistir. Bununla beraber, Avrupa ile ilgili kamnu boreu riski ve bunun Avrupa
bankacilik sisterni tizerindeki etkisine iligkin endigeler, Brexit ctkisi, buna karsilik olarak diger
titkeler tarafindan uygulanan glimriik vergileri ve alinan aksiyonlar ve faiz oranlanndaki ve diger
piyasa kosullarindaki depisiklikier veya faiz oranlarindaki ve difier piyasa kosullanindaki fiili
depisiklikler, zaman zaman 8nemli dalgalanmalara yol agarken, miigteri faaliyet: seviyelerini
olumsuz ytnde etkilemigtir,

Ekonomik, siyasi ve piyasa taaliyetlerine iliskin genel belirsizlik ve dilzenlemelerle igili
reformiarin kapsami, zamanlamast ve etkisi, btiyiik oranda bu belirsizlik sebebiyle tiketici giiveni,
yatinmei gilveni ve icra kurulu baskanina olan glivenin diigiik olmasi ile birlikte, gegmigte miigteri
faaliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir ki bu, GSI’nin birgok ticari faaliyetini de olumsuz yonde
etkileyebilir. Diigiik volatilite dénemleri ile yiiksek volatilite dénemlerinm, likidite eksikligi ile bir
araya gelmesi, GSI'nin piyasa yapicilify faaliyetleri tizerinde zaman zaman olumsuz bir etki
yaratmgur,

Genel olarak pek ¢ok ulkede finansal kurulug getinleri ve aynca GS8['nin kazanglamn,
gelecekte bir finansal kriz yasanmasi durumunda finansal kuruluglara saglanan hikiimet
destefinin, hitkiimet destefi stirdiiriilen tlkelerdeki finansal kuruluglara kiyasla hissedilir bir
sevivede olmamas) nedeniyle artan finansman maliyetlerine kismen bagh olarak olumsuz yonde
etkilenebilir. Aynica, pivasa katilimeilars ve piyasa uygulamalan ve yapilari, yeni diizenlemelere
uygun hale getirilirken, finans piyasalarindaki likidite de olumsuz ybnde etkilenmigtir.

GSI'nin ve rakiplerinin gelirleri ve karlih@, sermaye, ilave zarar karsilama kapasitesi,
kaldirag, asgari likidite ve uzun vadeli fonlama seviyeleri, ¢briimleme ve kurtarma planlamas,
titrev lakast ve marj kurallan ile ilgili gereklilikler ve mevzuata dayali denetim seviyelerinin yam
sira, finansal kuruluslann yiirGtebilecekleri ticari faaliyetler ve izin verilmesi halinde, bu ticari
faaliyetlerin nasi yiirfit@llebilecegine iligkin sinirlamalardan etkilenmigtir ve etkilenmeye devam
edecekiir.

4.1.1.2.Kredi piyasalar; ile ilgili riskler

GSI  veya GSG  igin  kredi marlanmn  genigletiimesinin - yani”  sira, kred!g
kullamilabilirligindeki belirgin diisiisler, GSI'nin teminath ve teminatsiz borglanma kabiliyetini’
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geemiste olumsuz yonde ctkilemis olup, gelecekte de etkileyebilir. GSI, teminatsiz fonlamasinin
cofjuntugunu dolayl olarak, uzun vadeli borg ihrag ederek, banka istiraklerine mevduat kabul
ederck, hibrit finansal araglar ihrag ederek veya kredi limitleri yahut banka kredileri elde ederek
kendisini teminatsiz olarak finanse eden GSG'den elde etmektedir, GSI, varlikiarinin ¢ogunu
teminatly olarak {inanse etmeyi amaglamaktadir. Kredi piyasalarindaki herhang: bir aksaklik, ticari
faaliyetler igin finansman saflamayt daha zor ve daha maliyetli hale getirebilir. GSI'nin
kullanilahilir finansmanmimin simrl: olmasi veya GSI1’nin, operasyonlan daha yliksek bir maliyetle
finanse etmeye zorlanmasi halinde, 56z konusu kosullar, ticari faaliyetlerin azalitimasim
gerektirmekle beraber, finansman maliyetini artirabilir ki her ikisi de bithassa yatinmlar: ve piyasa
yapiciliin igeren ticari faaliyetlerde karhlifa digtrebilir.

Birlesme, devralma ve baska tiirlit stratejik iglemlerle istigal eden miisteriler, islemlerin
finanse etmek igin gencllikle teminath ve teminatsiz kredi piyasalarindan faydalanma imkénina
giivenirler. Kullanilabilir mahiyette krediye erigim eksikligi veya artan kredi maliyeti, bilhassa
biiytik hacimli islemler olmak iizere, miisterilerin birlesme ve devralma iglemlerinin boyutunu,
hacmini ve zamaniamasini olumsuz yinde etkileyebilir ve GS5I'nin mali damismanhk ve aracilik
yiiklenimi faaliyetleri tzerinde olumsuz etkiye sahiplir.

GSI'nin kredi faaliyetleri, kredi piyasalanndaki likidite eksikliginden olumsuz ynde
etkilenebilir. Likidite eksiklipi, fiyat seffaflifim azaltm, fiyat volatilitesint artinr ve iglem
hacimlerini ve boyutunu kigiltiir ki bunlann tamamu, iglem riskini artirabilir veya bu faaliyetierin
karliligint ditgirebilir.

4.1.1.3.Piyasa oynakhg ile ilgili riskler

GS8I'nin ticari faaliyetlert, diigen veya oynak varlik degerlerinden olumsuz ydénde
etkilenebilir. Piyasa oynakhipi, likit olmayan piyasa kosullart ve finans piyasalarindaki diger
aksakliklar, bilhassa olaganiistii piyasa hareketlerinin oldugu dénemlerde belirli finansal araglarin
degerlemesini son derece zorlagtirabilir.

Bu, bilhassa, G8I'min net "uzun" pozisyonlara sahip oldugu, yénetilen varhiklarin degerine
gbre iicret aldip1 veya teminat aldifn veya sundugu faaliyetler i¢in gegerlidir. GSI'nin faaliyetleri
agrlikl olarak borglanma senetleri, krediler, ttirevler, ipotekler, 6z kaynaklar (6zel sermaye dahil)
ve diper varltk simflarimin ¢ogunlugunda net "uzun" pozisyonlar igermektedir. Bunlar arasinda,
GSI, doviz bazli piyasa yapicihin faaliyetleri de dahil olmak (izere, miigterilerin fanliyetlerini
kolaylastirmak adina asli olarak hareket ederken veya faiz oram ve kredi firiinlerindeki

pozisyonlari korumak i¢in biiyiik miktarlarda sermaye taahhiit ederken ve dfivu emtia, hisse
senedi ve ipotekle ilgili faalivetler aracilifiyla aldifr pozisyonlar da yer almaktadir. Bununla
beraber, GSI, benzer varhk siniflarina yatinm yapmaktadu GS/If'nm yfmrlm ve plyasa yapu{.‘ﬂ@ ‘
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pozisyonlarimn bityiik élgiide tamams, giinltik bazda gergegge uygun olarak degerlenir ve GSI,
varlik degerlerindeki diistiglere kars: risklerini etkin gekilde korumadikga, bu diislisler, kazanglari
dogrudan ve amnda ctkiler.

Belirli durumnlarda (bilhassa kredi iirinleri ve 6zel sermaye triinlerinde veya serbestge
islem gdrmeyen veya yerlesik ve likit islem piyasalarindan yoksun olan difer menkul kiymetler
56z konusu oldugunda), bu tiir risklerden korunmak miimkiin veya ekonomik olmayabtlir ve bunun
yapilabildigi dlctide riskten korunma etkili olmayabilir veya GSI'mn varlhiklann degerlerindeki
artiglardan kar elde etme becerisini oldukga azaltabilir. Varlik fiyatlarinde yaganan ani distsler ve
biiyiik dalgalanmalar gegmiste, belirli varlikiarin iglem piyasalarinda dnemii kisitlamalara veya
piyasalann tasfiyesine yol agnus ve gelecekte de yol agabilecek olup, bu durum bu tiir varhiklarin
satisinin, finansal risklere karsi korunmasinin veya degerlemesinin zorlasmasi sonuctinu
dogurabilir. Varhiklarin satilamamas) veya finansal risklere kars: etkin bir sekilde korunamamasi,
bu tiir pozisyonlardaki kayiplari simrlama hecerisini azaltirken, varliklarin degerlemesindek:
zorluk, GSI'nin sermaye, likidite veyn kaldirag oraniarint olumsuz yonde etkileyebilir, finansman
maliyetlerini artirabilir ve genellikle ilave sermaye saflanmastnt gerektirebilir.

Déviz bazli piyasa yapicihih faaliyetierinde GSI, diistigteki bir piyasada menkul kiymet
satin almak da dahil olmak f{izere, menkul kiymetler borsast kurallarma gore diizgiin sekilde
isleyen bir piyasa saglamakla yiikiimliidiir. Varlik degerlerinin dfigiigte oldugu piyasalerda ve
oynak piyasalarda, bu durum, kayiplara ve likidite ibliyacinin artmasina neden olmaktadir.

GSI'nin yilkimlitlitklerine destek olmak amaciyla teminat sunulurken, miiglerilerin ve karg:
taraflarin, misteri islemlerini yiiriitme faaliyetleriyle baglantih yiiktimliiliiklerine destek olmak
igin ise teminat alinmaktadir. Teminat olarak sunulan varliklanin deferinde veya teminatt sunan
tarafin kredi notlartnda diisiis meydana geldiginde, teminat: sunan tarafin ek teminat saglamasi
veya miimkiinse ticari pozisyonunu diiglirmesi gerekebilir. Bir arac1 kurum hesabiyla baglantih
teminat tamamlama ¢agiris1 buna bir 8rnek teskil eder. Bu nedenle, teminat olarak kullanilan varlik
simflannin defierindeki dilsiigter, fonlama pozisyonu maliyetinin arttigi veya pozisyonun digtugi
anlamina gelmektedir. Teminati saglayan tarafin GSI olmas:, maliyetleri artinp, karhlips
distirebilirken, teminatt alan tarafin GSI olmasi da, miusteriler ve kargt taraflaria yapilan ig
seviyesini disiirerck, karhihg azaliabilir.

Bununia beraber, oynak veya daba az likit piyasalar, varliklarin degerlemesini
zorlastrarak, varlik degierleri ve gerekli teminat seviyesi {izerinde maliyetli ve zaman alan
anlasmazliklara ve yeterli teminatin alinmasindaki gecikmelerden 6tiirii teminati alacak {araf igin
artan kredi riskine neden olmaktadir. GS1'min teminat tizerindeki haklarin kullanimt simirlandtrdign
durumlarda, teminatin degerinde veya likiditesindeki ani digiigler. kredi izleme, fazladan
teminatlandirma, ek teminat talep edebilme giicii veya altta yatan yikimliligin geri ddemesini -
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zorlama giiciine ragmen, bilhassa, ylkimitligtt koruyan tek bir teminat tilirii sdz konusu
oldugunda, GSI i¢in Gnemli zararlara neden olabilir. Ayrica, GSI, yasal belgelerde haklarin
kullantminin  simirlandiridmasina izin verilmedigi, sdz konusu islemin usulsiiz bir gekilde
ylrltildagin veya bu islemin, bir mbgteri yahut karg: tarafin ticari faaliyetinin sonlanmasina neden
oldugu iddialari ile karsilagabilir.

Yukarida agiklanan faktérlerden herhangi biri, GSI'mn dneml kayiplar yagamasina yol
acabilir ve GSI’nin operasyonlarmn sonuglarint olumsuz yénde etkileyebilir.

4.1.1.4.Brexit ile ilgili rislder

31 Ocak 2020 tarihinde Birlesik Krallik, Avropa Birligi'nden ayrilmmstir ve 31 Aralik 2020
tarihinde Birlesik Kratlik ile Avrupa Birligi arasindaki Geri Cekilme Anlagmas: tahtinda belirlenen
gecis donemi tamamlanmisur. GSI, Avrupa Birligi'nde GSI tarafindan tstlenilen iglemlerin ve
faaliyetlerin tabi oldupu diizenleme ¢ercevesinde tnemli depisiklikler ile karsilagmugtir, Birlegik
Krallik, 31 Aralik 2020 tarihinde yiiriirliikte olan Avrupa Birligi finansal hizmetler mevzuatini
kabul etmis olup bu durum, Birlesik Krallik'taki finansal hizmetler rejiminin énemli oranda
Avrupa Birligi finansal hizmetler mevzuati ile ayni kalacafi anlamma gelmektedir. Ancak,
Birlesik Krathik gelecekte Avrupa Birligi mevzuatindan uzaklasabilir ve halihamrda Birlesik
Krallik’ta yiiriirlipe alinmamig Avrupa Birligi mevzuatina dair kurallan i¢ hukuka yansitmama
karan alabilir. Sonug olarak GS1, faaliyetlerini ylirlitebilmesini, karhligini ve likiditesini olumsuz
ytinde etkileyebilecek gok sayida riskle karsi kargtyadir. Bununla beraber, tiglincti itlke yubelerini
kurmastnin bir sonucu olarak, GSI s6z konusu yarg1 yetki bélgelerinde ek diizenleme ve denetime
tabidir ve tabi olacaktir.

(81, Birlesik Krallik'ta kurulmug olup, merkezi de Birlesik Kralhk'tadir ve ge¢is dnemi
esnasinda, sinr Stesi "pasaport” ve AB subelerinin kurulmas ile tlgili diizenlemeler de dahil olmak
tizere, AP anlasmalarina ve AB mevzuatina dayalt olarak AB miisterilerine ve altyapisina ayrimei
nitelikte olmayan erisimden yararlanmigtir. 2020 yilimin sonunda Birlegik Krallik ile Avrupa
Birligi arasinda imzalanan Ticaret ve Igbirligi Anlasmasi’na karsin, 31 Arahk 2020 tarihinden
itibaren etkili olmak iizere, GSI dahil Birlesik Krallik’ta kurulu firmalar, Avrapa Birligi’ne iligkin
“pasaport”larini kaybetmis olup, genel olarak Avrupa Birligi diginda kurulmug ve Avrupa
Birligi'ne erigimi Avrupa Birligi ve iillkesel mevzuata gore olan diger kuruluglar ile aym gekilde
islem gorecektir.

Gerektiginde, GSI tarafindan halihazirda tstlenilmekte olan belirli migteri iligkiler: ve
faaliyetleri, GSG'nin dier AB istiraklerine aktarilabilir ki bu, GSI'nin net pelirlerinde ve
karhilipinda bir diistise neden olabilir ve faaliyetlerini ve likiditesini olumsuz ydnde etkileyebilir.
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4.1.2. Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler

“Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler” kategorisinde yer alan riskier, tnem derecelerine pore
siniflandinimaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden s6z edilmektedir.

4.1.2.1.Mevzunt degisiklikleri, diizenleyici ¢evredeki degigiklikler ve diizenleyici kurumlar
tarafindan yilriitillen islemler ile ibgili riskler

G5l finangal hizmetler sektoriniin bir katihmeisi ve sistematik dneme sahip bir finansal
kurulusun istiraki olarak, bilhassa Birlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de ve Goldman Sachs
Grup'un bir igtiraki olarak ABIYde ve diger belirli yarg yetki bolgelerinde, kapsamlh
ditzenlemelere tabidir ve GSI, faaliyetlerini yiirtitmekie oldugu tiim yarg: yetki bblgelerinde, Gzel
hukuk davalapnin yam sma, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar ve vergt makamlan
tarafindan ciddi bir miidahale riskiyle karst karsiyadir. Pek ¢ok durumda, GSI'nin faaliyetleri,
farkli yarg: yetki bélgelerinde birbiriyle ¢akizan ve birbirinden ayn dilzenlemelere tabi olmugtur
ve olmaya da devam edebileceklir, Digerlerinin yani sira, kolluk makamlan, diizenleyici kurumlar
ve Hzel taraflarca GSI'min kanun ve diizenlemelere uygunlugunun sorgulanmas sonucunda, GSI
veya calisanlan para cezasing, cezai kovusturmaya veya yaptiruna tabi tutulmug, beliri ticari
faaliyetlerde bulunmalar: men edilmis, daha yiiksek sermaye gereksinimler: de dahil olmak tizere,
ticari faaliyetleri acisindan sart veya stnirlamalar petirilmis yahut yeni veya dnemli dlgiide daha
viiksek vergilere yahut faaliyetlerinin yiiriitiilmesiyle baglantih veya ¢ahigantariyla ilgili yeni veya
onemli 8lgiide daha yiiksek difer resmi Ucretlere tabi tutulmusg ve tutulabilecektir. Bu sinirlamalar
veya sartlar, GSI'nin ticari faaliyetlerini sinsrlandirabilir ve karlihgini olumsuz ytnde etkileycebilir.

GSI'n ticari faaliyetlerinin kapsami ve karliliff tizerindeki etkiye ilaveten, kanunlara ve
diizenlemelere giinii giiniine uyum saglamak, bu diizenlemelerden bazilarnin degistirildigi veya
aksi takdirde yiiriirliikten kaldinldiga haller disinda, GSI'mn tist ditzey liderlerinin ve GSI'mn
karliligmn: olumsuz yénde etkileyebilecek nitelikte olan, atanmms ¢ok sayida uygunluk ve diger
raporlama personeli ve operasyoncl personelin ciddi zaman harcamasimi gerektirmis ve
gerekiirmeye devam edecektir.

Yeni kanunlar veya diizenlemeler yahut sermaye, likidite, kaldirag, uzun vadeli borg,
toplam zarar karsilama kapasitesi ("T'LAC") ve marj gerekliliklen, diger ticari teamilllerle ilgili
kisittamalar, raporlama gereklilikleri, AB Banka Kurtarma ve Cdzimleme Direktifinin
uygulanmas ile ilgili gereklilikler, GSI veya GSG'yi kapsayabilecek nitelikte, finansal
kuruluglarin sinich bir alt kiimesine uygulanan tazminat kisitlamalart ve vergi yiikleri (finansman
boyutu, yéntemi, faaliyetler, cografya veya diger kriterlere gbre) dahil olmak iizere, GSI'nin
faaliyetleri ve GSI'min misterilerinin faaliyetleri igin gegerli olan meveut kanun veya
diizenlemelerin uygulanmasindaki degisiklikler, bu yeni kanun ve diizenlemelere veya meveut
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kanun veya dlizenlemelerin uygulanmasindaki degigikliklere uygunluk, GG8I'nin, benzer sekilde
etkilenmeyen diger kuruluglarla etkili bir sekilde rekabet eime beeerisini olumsuz yotnde
etkileyebilir. Ayrica, finansal kurutuslarin veya piyasa katthimeilanmn, finansal iglemlere yonelik
vergiler gibi tabi tutulduklar diizenlemeler, piyasa faaliyet seviyelerini, dolayistyla da GSI'mun
faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Bu gelismeler, GSI'nin etkilenen yargi yetki bolpelerindeki karliliim etkileyebilir veya
hatta bu yarg: yetki bolgelerinde tiim veya belirli faaliyetleri ylirlitmeye devam etmesini maliyetli
bir hale getirebilir veya GSI'mn, defiisen ticari teamiller ile iliskili ciddi maliyetler altina
girmesine, faaliyetlerini yeniden yapilandirmasina, tilm veya belirli faaliyetlerini ve ¢ahiganlanm
baska yerlere tagtmasina veya GSI'nin finansman maliyetlerini olumsuz yonde artiracak veya aksi
halde pay sahiplerini ve alacaklarini olumsuz ydnde etkileyecek sekilde sermaye artinmi veya
varhklarin tasfiyesi dahil olmak iizere, gegerli sermaye gereksinimierini yerine getirmesine neden
olahilir.

Daha yiiksek sermaye gercksinimleri, likidite yeterlik orani, net istikrarli fonlama orant,
uzun vadeti borg ve TLAC ile ilpili gereklilikler uygulanmasi ve Volcker Kurals kapsamindaki
fonlarla yaunm veya sponsorluk ve 6z sermayeli alim satimin yasaklanmas, bilhassa, bu
gerekliliklerin, GSI'mn rakipleri i¢in gegerli olmamas: veya esgit &lgiide uygulanmamas: yahut
yargy yetki bélgeleri arasinda birdrnek sekilde uygulanmamas, GSI'nin karhitfing ve rekabet
konumunu ofumsuz ydnde etkileyebilir.

GSI ayrica milsterilerine, ¢alisanlarma veya bagkalanina ait bilgilerin gizlilifiiyle ilgili
kanun ve ditzenlemelere tabidir ve bu kanun ve diizenlemelere uyulmamasi, G5{'nin sorumlulugu
ile sonuglanabilir ve/veya itibar zararina ugratabilir. Gizlilikle ilgili yeni kanun ve diizenlemeler
uygulandikga, GST'nin bu tiir kanun ve diizenlemelere uymas igin gereken zaman ve kaynaklar ile
G8I'nin veri ihfali durumunda uygunsuziuk ve raporlama ytikiimliiliiklerine yonelik potansiyel
yukimitligi ciddi dlgiide artabilir.

Bununla beraber, GSI'min faaliyetleri, GSI'min faaliyet psterdigi yarg: yetki bolgelerinde
gdizetim, sifreleme ve verilerin iilke iginde depolanmasi (on-shoring) ile ilgili kanun ve
diizenlemelere pittik¢e daha ¢ok tabi olmaktadir. Bu kanun ve diizenlemelere uygunluk, GSI'nin
bilgi piventigine visnelik politikalarni, prosediirlerini ve teknolojisini degistirmesini gerektirebilir
ki digerlerinin yani sira, bu, GSI'y1 siber saldirtlar ve suiistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzlugu
veya kaybina karsi daha agtk hale getirebilir.

Finansal kurutusun, miisierisinin bulundupu faaliyetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa dabi,
dilzenleyici kurumlann ve mahkemelerin, finansal kurulugun kendi misterisinin kanuna aykin
eylemini tespit etmig olmasi gerektigini kararlagurdiklan hallerde, bu diizenleyici kurumlar ve
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mahkemeler, mitsterilerinin kanuna aykin eylemlerinden zaman igerisinde artan oranda finansal
kuruluglart sorumnlu tutmaya ¢alismaktadirlar, Diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, finansal
kurulugtarin veya finansal kurutuslarin kontrolii altindaki fonlarin yatirima sahip oldugu, ancak
aktif olarak yodnetmedikleri kuruluslarin faaliyetleri icin "denetleyici” sifatiyla gittik¢e daha ok
yiikiimlitlik {istlenmislerdir. Bununia beraber, diizenleyici kurumlar ve mahkemetler, bu ttr bir
vazifesinin bulundugu varsayilmayan karst taraflara "miitevelli" yiikiimliilitklen tesis etmeye
devam etmektedir. Bu tiir girisimler ne kadar bagaril: olursa, aracilik, takas, piyasa yaptcilif, ana
aractlik, yatirim ve digier benzeri faaliyetlerin maliyeti ve bunlarla iliskili ytikiimliilikler de o denli
dnemli 6lgiide artabilir. GSI, mali dantgman veya yatirim damgmani sifatiyla hareket etmesi ile
ilgili veya bireyscl, kurumsal, devlet veya yatiim fonu miusterilerine yénelik diger rollerdeki
"miitevelli" yiikiimliilitklerine sahip oldugu takdirde, bu tiir yikiimliliiklerin herhangi bir sekilde
ihlali veya hatta ihlal ediidigine dair iddia, dnemli mahiyette olumsuz yasal, diizenleme ilgili ve
itibari sonuglar dojurabilir.

4.1.2.2.Yasal soramluluk ile ilgili riskler

(GSI'ya kary1 énemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialari veya dnemli diizenleyici
sorugturma iglemleri, 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 kars: kargiyadir ve finansal kuruluglara kargi dava ve dizenleyici islemierde
talep edilen tazminat taleplerinin hacmi ile para cezas) ve tazminatlarin miktari hala yiksektir. GSI
zaman zaman, faaliyetleri ve operasyonlar ile ilgili gesith hususlar agisindan, farkls resmi merciler
ve dizenleyici kurumiar ve tz-denetim kuruluglan tarafindan birtakim bagka sorugturmalara ve
incelemelere 1abi tutulmakta olup, baz hallerde, belge ve bilgi taleplert almigtir. Deneyimlerden
yola ¢ikarak, mitsterilerin yasal hak talepleri, piyasa gerileme déneminde iken artarken, istihdamla
ilgili hak talepleri, personel sayisiin azaldifn donemlerin akabinde artmaktadir. Ayrica, resmi
merciler, G8I'mn dahil oldupu bazi yasal islemlerde davaer olmus ve davaci olmaktadir ve aynt
veya bagka resmi merciler tarafindan gelecekte de hukuki veya cezai islemler veya davalar ve
genellikle dizenleyici kurumlar ile yapilan uzlagmalar akabinde agilan takip davalan ile karyi
karsiya da kalabilir,

Cesitli biiyitk gapls finansal kuruluglar tarafindan resmi merciler ile gergeklestirilen dikkate
deger uzlagmalar resmi ofarak duyurulmakta olup, resmi mereiler ile olan biiyiik ¢aph uzlagmalara
iliskin trend, benzer islemlerde diger finansal kuruluslara yonelik sonuglara olumsuz ytinde etki
edebilecektir. Bu nedenle 6zellikle kamu goreviileri tarafindan séz konusu biiyitk gapl
uzlagmalarin diger uzlagmalara yonelik dayanak veya sablon olarak kullamlacaginin ilan edildigi
hallerle karsilasilmas: kaginilmaz olacaktir. Dizenlemelere iligkin icra eylemlerinin belirsizligi,
olasi kayiplarin Ongortilebilmesini zorlagirmakta ve yasal kargiliklar ile daha sonraki gf;rgek
uzlagma veya para cezalari arasinda Sneml: farkliliklara yol agabilmektedir.
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GSI, dinya genclinde, A.B.D Yurtdis: Yolsuzluk Faaliyetleri Yasas ve Birlesik Krallik
Riigvetle Miicadele Yasasi da dahil olmak iizere, kamu gérevlilerine ve bagkalarina usulsiiz ve
kanunsuz ddemelerin yapilmasina ve kamu gorevlilerinin ve bagkalanimn ise alinmasina iliskin
usulsiiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunulmasina iliskin kanunlara ve diizenlemelere tabidir, Bu
veya benzer kanunlanin ihlali, kayda defier para cezalarina, GSI'nin faaliyetlerine yonelik sika
kisitlamalara yol acabilir ve GSI'nin ittbanina zarar vercbilir.

GSI'y1 veya GSI'nin calisanlanm kapsayan herhangi bir cezal konunun ¢éziime
kavusturulmas:, hukuki davalara daha gok maruz kalinmasina ytnelik artan riske sebebiyet
verebilir, GSI'nin itibarina olumsuz yénde tesir edebilir ve penel olarak veya belirli durumlarda
(GSI'nin faaliyetierini ytirtitme ehliyetine yonelik simrlamalara veya para cezalarina yol agabilir ve
diger olumsuz etkilere sahip olabilir.

4.1.2.3.Tasfiye ve kurtarma planlamas ile ilgili riskler

Herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borcun devredilmesi veya Szsermayeye
dontstiiriilmesi suretiyle herhangi bir bagarisiz kurulugun sermaye yapmsin yeniden diizenlemek
tizere "igsel tasfiye (bail-in)" yetkilerinin kullamlabilecegi durumlar belirsizdir. GSl'ye iligkin
olarak bu yetkilerin kuliamlmasi halinde (veya bu yetkilerin kullamiiabilecegine yonelik teklif sdz
konusu oldugunda), stz konusu kullanimin, s6z konusu yatirimiann bir kisminin veya timiinign
olas1 kayb: da dahil olmak fizere, GSI biinyesindeki tahvil vb, yatinmlann deferi Gzerinde maddi
olumsuz etkiye sahip climast muhtemeldtr.

4.2. Diger riskler:

4.2.1. Ticari ve Sektiirel Riskler

"Ticari Riskler ve Scktorel Riskler" kategorisinde, riskler dnem derecesine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en dnemli risklerden s6z edilmektedir.

4.2.1.1.Risk yénetimi ¢ercevesinin aksamas e ilgili riskler

(81, risk tutarlarini, birbirinden ayn ancak tarmnamlayier nitelikteki ¢esitli finansal, krediye
itiskin, operasyonel, mevzuata uyum ve yasal raporlama sistemlerini, i¢ kontrolleri, yGnetim
gozden gegirme stireglerini ve difier mekanizmalar igeren bir risk ve kontrol ¢ergevesi vasitasiyla
izlemeyi amaclamaktadir. GSI'nin risk ySnetimi slireci, piyasa yapicilifl pozisyonlarindan ve
aracilik yliklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabiltyetini, olas: zararlara maruz kalma riski ile
dengelemeyi amaglamaktadir. GSI tarafindan genis ve gesitlendirilmig bir risk izleme ve risk
hatifletme tcknikleri seti kullamlmakla birlikte, bu teknilder gg_buwggﬂlfniklerin ﬁyguiﬂnmasmaﬁ‘
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iliskin kamilar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya sz konusu sonuglarin inceliklerini ve
zamanlamasin éngéremezler. Dolayisiyla, faaliyetlerinin seyri sirasinda GSI1 kayiplara maruz
kalmigtir ve gelecekte kayiplara maruz kalabilecektir. Gegtigimiz yillarda piyasa kogullar benzeri
goriitmemis hareketler yasarmis olup; bu durwmn, risklerin ydnetilmesi igin gegmig verilerin
kullanilmasinda yasanan zorluklan vurgulamaktadir.

GSI tarafindan risk tutarlannt degerlendirmek ve kontrol etmek igin kullamlan modeller,
cesitli varhk siniflarimin fiyatlar veya diper piyasa pdstergeleri arasindaki korelasyona ydnelik
varsayimlar: yansitmaktadir. Piyasa stresinin veya diger 6ngoriilmeyen durumlann s6z konusu
oldugu dénemlerde, daha 6nceden korelasyonsuz olan pdsterpeler kolerasyonlu hale gelebilecek
veya tam tersine, korelasyonlu gostergeler farkli yonlerde hareket edebilecektir. Bu tiir piyasa
hareketlert, zaman zaman GSI'nin riskten korunma stratejiferinin etkinligini stmrlandimig ve
belirgin kayiplar yasamasina sebebiyet vermistir ve gelecekie de bu sonuglar dogurabilecektir.
GSI tarafindan kullarilan varsayimlara veya algoritrnalara sahip risk veya islem modellerinin
benzerlerinin diger piyasa katihimcilan tarafindan kullamimasi durumunda, korelasyondak:
depisikliklerin etkisi daha belirgin olmugtur ve gelecekte de daha belirgin olabilecektir. Bu
durumda ve diger durumlarda, varlik degerlerinin belirgin dlglde dtigtifii veya belirli varhklar
i¢in piyasanin mevcut olmadigr haller de dahil olmak dzere, diger piyasa katiluncilannin
faaliyetine veya yaygin piyasa ayrilmalarina bagh olarak GSI'nin risk pozisyonlarinin azaltiimas)
zor olabilecektir. {laveten, risk yonetimi ve differ sayisiz kritik faaliyetler ile baglantih olarak
modellerin kullaniimasi, k&tl tasarim veya etkisiz test etme, uygun olmayan veya kusurlu girdiler
ve s6z konusu modellerdeki veya girdilerindeki onaylanmamts veya koétii niyetli degigikliklere
sebebiyet veren, modellere izinsiz erigim sebebiyle stz konusu modellerin etkin olmayabilecegine
dair riskler ortaya koymaktadir.

GSI'nin piyasa yapteihipi veya olusturma faalivetleri vasitastyla pozisyonlara sahip oldugu
veya yerlesik likit islem piyasasina sahip olmayan veya satiga veya riskten korunmaya yonelik
olarak baska sckilde kisitlamalara tabi olan, §zel sermaye de dahil, yatirim faaliyetieri vasitastyla
dogrudan yatinmlar yaptifn hallerde, GSI, pozisyonlarini azaltamayabilecek ve dolayisiyla bu
pozisyonlar ile iligkili olan riskim azaltamayabileecktir. Buna ilaveten, gegerli Kanun ve
diizenlemeler tarafindan cevaz verildii hallerde, GS8I tarafindan kendi sermayesi, GSI tarafindan
yonetilmekte olan 6zel sermayeye, kredi, gayrimenkul ve serbest yatirum fonlarina yatindmaktadir
ve GSI'nin bu fonlara ydnelik yatmmlanntn bir kisnunt veya bazilarim geri gekme kabiliyetine
yonelik olan, ister yasal, itibara iliskin ister diger sebeplerle olsun, siirlamalar, GSI tarafindan bu
yatirumlar ile ilgili risk tutarlarimin kontroltnti daha zor bir hale getirebilecektir.

Ihtiyath risk yonetiminin yami swra mevzuat kaynakli kisitlamalar, GSI tarafindan ig
firsatlarim  simirlandirabilecek ve fonlama maliyetini veya riskien korunma faaliyetlerini
arttirabilecek olan karsi taraflara, cografi bélgelere veya piyasalara karsi olan résk {utarimin
sinirlandiriimasina sebebiyet verebilecekdir.
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Dolayistyla, GS8I'nin risk yonetimi ¢ergevesinin yetersizhgi veya eksikligi sonucunda, GSI
tarafindan faaliyetlerinin seyri sirasinda kayiplara maruz kahnabilecek ve GSI'nin mali durumu
veya faaliyet sonuglan maddi bakimdan ve olumsuz olarak tesir girebilecektir,

4.2.1.2.Likidite ile ileili riskler

Likidite, GST'nin ticari faaliyetleri bakimindan dnemli bir unsurdur. Finansal kuruluglarin
yasadifil basarisizhklarin ¢ogunun afirhkl olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya ¢ikmus
‘olmasina bagl olarak likidite GSI igin kntik dneme sahiptic. Teminath ve/veya teminatsiz
borglanma piyasalarina erigilememesi, GSG'den veya difer bagli ortakliklardan fonlara
erisilememesi, varliklarin  satilamamast veya yatinmiann paraya cevrilememesi veya
tngdriilemeyen nakit veya teminat ¢ikisian sebebiyle GSI'nin hikadilesi zarar gorebilir. Bu durum,
genel piyasa bozulmasi veya ligiincii taraflara veya GSI'ye veya (GSI'nin bagli ortakliklarina etki
eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSI'nin komirol edemedift kogullar sebebiyle ve hatta
piyasa katilimeilart arasinda GSU'nin veya diger piyasa katilimeilaninin daha bilyiik likidite riski
yagadiklarina datr alg: dolayisiyla ortaya gikabilir.

GSI, misteriterine fayda saglamak ve kendi riskleri igin koruma saflamak iizere
vaptlandiriimig drtinler kollanmaktadir. GSI tarafindan elde bulundurnian finansal araglar ve
GSI'nin taraf oldufu sdzleymeler penellikle karmagpiktir ve bu karmagik yaptlandinlmis triinler
genellikle, likidite stresi stz konusu oldufunda erigilebilecek hazir piyasalara sahip degildir.
(38I'nin yatirim ve finansman faaliyetlerinde, mevecut olan varhiklar stz konusu piyasalarn 6nemli
bir kismimt olusturdupundan GSI'nin pozisyonlarna iligkin likiditesinin kisitlandigi durumlar
olabilir.

Ayrica, bu tiir varliklara yonelik genel bir likit piyasa bulunmadiginda ve herhangi bir
likiditc veya diger piyasa krizi halinde veya kurallardaki veya diizenlemelerdeki degigikliklere
karsihik olarak olmas: muhtemel olmak iizere, diger pivasa katilimcilan tarafindan aym zamanda
benzer varliklarin satiimaya ¢aligildif halterde, GSI'nin varliklari satma kabiliyeti zarar gorebilir.
llaveten, GSI'nin etkilesimde bulundugu finansat kuruluglar taratindan, GSI'nin likiditesine daha
fazla zarar verebilecek olan, zorlu piyasa kogullan halinde olmasi da dahil olmak tizere, mahsup
haklart veya ek teminat talep etme hakk: kullanifabilir.

(GS!, G8G'nin dolayly, tek ortakh ve faal bir istirakidir ve sermaye ve fonlama bakimindan
(GSG'ye baglidir. GG8I'nin ve GSG'nin kredi notlart GSI'nin likiditesi bakimindan @nemlidir,
(Sl'nin ve/veya GSG'nin kredi notlanindalki indirim, GSI'nin likiditesine ve rekabet¢i konumuna
olumsuz yénde etki edebilir, bor¢lanma maliyetlerini arttirabilir, sermaye piyasalarina eriginu veya
(G8G'den fonlamayi sumrfandirabilir veya bir takim alim satim ve teminata baglanmis finansman
sbzlesmelerindeki belirli hiikiimler kapsamindaki yiikimltlikleri tetikleyebilir. Bu hiiklimler
kapsaminda, kars: taraflar tarafindan GSI veya GSG ile olan sozlesmelerin feshedidmesine veya r
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ek teminatl talep cdilmesine izin verilebilir. Alim satim veya teminata baflanmig finansman
sozlesmelerinin feshi, GSG veya GS! tarafindan bagka finansman kaynaklarmnin bulunmasim veya
kayda defier nakdi 6demelerin veya menkul kiymet hareketlerinin yapiimasin: 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 marjlar ile doprudan ilgilidir. GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlanndaki artiglar
bu fonlamanin maliyetini belirgin lgtide arttirabilir. Kredi marjlanndaki degigiklikler strekli,
piyasa odakli ve zaman zaman Sngorilemez ve yiksek diizeyde degisken hareketlere tabidir,
GSI'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlart aym zamanda, GSI'nin ve/veya GSG'nin kredibilitesine
yunelik piyasa algilarindan ve GSG'nin uzun vadeli borcuna referansh kredi temerriit swaplarinin
alicilanmn maliyetierindeki harcketlerden de etkilenir. Kredi temerriit swaplanna yonelik
piyasanin agiry diizeyde degisken oldugiu ve zaman zaman yiksek diizeyde geffafliktan veya
likiditeden yoksun oldugu kanitlanmgtir.

Likiditeye iligkin mevzuat degigiklikleri de GSFnin faaliyet sonu¢larma ve rekabetg
konumuna olumsuz y6nde etki edebilir. Biiytik ¢aph finansal kuruluglara yonelik olarak daha kati
likidite gerekliliklerinin getirilmesine yonelik sayisiz diizenleme kabul veya teklif edilmigtir. Bu
diizenlemeler, difer hususlann yani sira, likidite stres testine, aspari likidite gerekliliklerine, toptan
fonlamaya, tist ditzey holding girketler tarafindan ihrag edilen kisa vadeli borglanma senetlerine ve
yapilandinilmug tahvillere yonelik kisitlamalara ve belirli ¢apraz temerriitlere tabi olan ana sirlet
garantilerine yénelik yasaklamalara igaret etmcktedir. Yeni ve muhtemel likidite ile ilgil
diizenlemeler, bilyilk caph finansal kuruluglar igin gegerli olan asgari uzun vadeli borg
gerekliliklerine ve toplam zarar karmlama kapasitesine (TLAC), sermaycye, kaldiraca ve
coziimleme ve kurtarma cergevelerine iligkin kurallar da dahil olmak izere, difer mevzuat
depisiklikleri ile gakisabilir ve bunlardan etkilenebilir. Bu yeni ve muhtemel diizenlemeler
arasindaki ¢akisan ve karmagik etkilesimler gdz Oniinde bulunduruldugunda, stz konusu
diizenlemeler amaclanmanus kiimiilatif etkilere sahip olabilir ve mevzuat reformiar: kabul
edilirken ve piyasa uygulamalari geligirken bunlarin tam etkisi belirsizligini koruyacaktir.

4,2.1.3.Risk yofiunlagmasy ile ilgili riskler

Risk yogunlagmasi, piyasa yapicihfindaki, araeihk yilklenimindeki ve yatirim
faaliyetlerindeki belirgin kayiplara ydnelik potansiyeli arttinir. Bu iglemlerin sayist ve hoyutu,
GSI'nin belirli bir dénemdeki faaliyet sonuglarna etki cdebilecektir. Buna ¢k olarak, risk
yogiunlagmas: sebebiyle, ekonomik kogullar ve piyasa kogullar rakipler i¢in genel olarak lehte
oldugu swada dahi GSI tarafinden kayiplara maruz kalinabilecektir. Kredi piyasalanndaki
bozulmalar, bu kredi risklerinin etkin veya ckonomik bir gekilde riskten korufimaya tal‘{i

tutulmasim zortagtirabilir.
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Ticari faaliyetin olapan scyri sirasinda, GSI, belirli bir karsi taraf, kredi alan, ithragg
devletler de dahil ibrager veya corali bislge veya AB gibi ilpili tilkeler grubu karsisinda kredi niski
yogunlagmasina tabi olabilecektir. Bu tir kurulugiarnn herhangi bir bagarisizhgn veya not
dilgliriiimesi veya temerriidil, GSI'nin ticari faaliyetlerine, dnemli olabilecek sekilde olumsuz
olarak etki edebilir ve GSI tarafindan limitlenin helirlendii ve miinferit kwruluglar, sektérler,
tilkeler ve bilgeler karsisindaki kredi riskinin seviyesini izledigi sistemler $ngortldiigii sekilde
islemeyebilir. Avrupa Piyasa Altyapisi Diizenlemesi ve Dodd-Frank Wall Street Reformu ve
Tiiketiciyt Koruma Yasast da dahil olmak iizerc, mevzuat reformlan, belirli takas merkezleri,
merkezi kayit kurulugiart veya borsalar vasitasiyla alun  satun  faaliyetinin - artan
merkezilestirilmesine yo! agmustir ve bu durum, GSI'nin bu kuruluglara iligkin risk yogunlagmasim
belirgin dlizeyde arttirmustir.  GS8I, faaliyetleri scbebiyle birgok farkh sekidre, karg tarafa ve
iilkeye maruz olmakla, GSI tarafindan rutin olarak aracilar ve tacirler, ticari bankalar, takas
merkezleri ve borsalar da dahil olmak lizere, finansal hizmetler faaliyetlerinde bulunan karg:
taraflarla yuksek hacimde iglem gergeklestiriimektedir. Bu da stz konusu karg: taraflara iliskin
olarak piyasa yapieiligi, aracilik yiiklenimi ve yatinm faaliyetlerinde dnemli kayiplara yiinelik
potansiyeli arttiran belirgin kredi yopunlagmasiyla sonuglanmigtir.

4.2.1.4.Rekahet ile ilgili riskler

GSI yeni is alanlanina ve yeni coprafi bélgelere yayildikega, ilgili piyasadaki miisteriler,
diizenleyici kurumlar ve sektdr katluncilar ile daha oturmus iliskilere ve daha fazla deneyime
sahip olan rakipler ile karsilagacaktir ve bu da GSI'nin genigleme kabiliyetine olumsuz ydnde etki
edehilecektir, Hitkiimetler ve diizenleyict kurumlar tarafindan son zamanlarda, finansal kuruluglar
tarafindan ytrittiitmesine izin verilen faaliyetlerin tiiriine yonelik kisittamalara iligkin teklifler de
dahil olmak (zere, GSI'nin teari faaliyetlerinden bazilarini belirli veya tim yarg vetki
bolgelerinde maliyet agisindan etkin bir gekilde yiirtitme veya buralarda fasliyette bulunabilme
kabiliyetine etki etmis olan veya ctki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmig, verpiler
koyulmus, ticretlendirme kisitlamalan kabul edilmis veya ¢egith teklifler petiritmistir. Birgofu
GST'nin tim rakipleri igin gegerli olmayan bu veya diger benzer kurallar, GSI'nin etkin bir gekilde
rekabet etme kabiliyetine etki edebilccektir.

GSI'nin tican faaliyetlerindeki fiyatlama ve diger rekabet baskilan, bilhassa birtakim
rakipler tarafindan fiyatlar digitriilerek pazar payinin arttirllmasimin amaglandigs hatlerde olmak
{izere, artmaya devam etmistir. Ornefin, yatirim bankacihifn ve diger faaliyetler ile baglantili
olarak, G81 tarafindan yaganan rckabet baskisina cevaben, GSI taratindan alinan risklerin her
zaman tam kargih@ing vermeycbilecek seviyelerde kredi kullandirimusg ve fiyatlandirilemugtir.

Finansal hizmetler sektsri yiiksek diizeyde i¢ iliskiye sahip olup, bu durum iglem hacminin
dgnemli bir bilimiinfin sektdriin sinirh sayidaki katihmerst arasinda gergeklesgesi sonucunu
dogurmaktadir, Bir¢ok islem, diger finansal kuruluglara sendikasyona tabidir ve ﬁnans&ﬁ'
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luruluglar iglemlerde genellikle kargy taraflara sahiptir. Bu da diger piyasa kathmaeilan ve
diizenleyici kurumlar tarafindan, tekelcilik kargitt kanunlann ihlal edildigine dair iddialar dahil
olmak ilzere, sz konusu kuruluglarca piyasalarm veya piyasa fiyatlarinm maniplile edilmesi
amaciyla gizli anlasmalarin yapilmig oldugunun iddia edilmesine yol agrmigtir.  GSI, bu tiir
faaliyetlerin saptanmasina ve énlenmesine yonelik olarak tasarfanan kapsaml: prosediirlere ve
kontrollere sahip olmakla birlikte, bilhassa diizenleyici kurumlar tarafindan olmak tizere bu tiir
faaliyctlere yénelik olarak one siiriilen iddialar, itibara yénelik olumsuz etkiye sahip olabilmekte
ve GSI'y1 bitytik cezalara ve demelere ve ¢ kati hakli bulmalar da dehil olmak {izere, potansiyel
olarak kayda deper para cezalarina tabi kilabilmektedir.

4.2.1.5.Cikar ¢atigmas ile ilgili riskler

Poransiyel ¢ikar catigmalarn uy gun bir gekilde saptanmainasi ve ele alinmamasi, G5['nin
ticari faaliyetlerine olumsuz yonde tesir edebilir. GSG'nin ticari faaliyetlerinin ve miigter:
tabaninin genis kapsamli olmas sebebiyle, belirli bir miisteriye sunulan hizmetlerin veya GSG'nin
kendi yanmmlarinin veya dier menfaatlerin s6z konusu miisterinin veya bagka bir miigterinin
menfaatleri ile catistig1 veya catistifinin algitandigi hallerin yan sira, igletmelerinden birinin veya
daha fazlasimn GSG biinyesindeki diger isletmeier ile paylagilamayacak nitelikteki halka agik
olmayan maddi bilgilere erisime sahip oldupu haller ve GS5G'nin aym zamanda dansmanhk
tliskisine veya baska tiirden bir iliskiye sahip oldugu herhangi bir kurulusun alacakhs oldugu
haller de dahil olmak ilizere, GSI tarafindan potansiyel ¢ikar gatismalan diizenli olarak ele
alinmakitadir.

Isletmeler arasinda bilginin uygun olmayan bir sekilde paylagilmasimn 6nlenmesi igin
tasartannug olanlar da dahil olmak Ozere, ¢ikar ¢atismalaruun saptanmast ve ele alinmasi igin
tasarlanmiy kapsamli prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununla birlikte, ¢ikar
¢atismalannin uygun bir sekilde saptanmasi ve tistesinden gelinmesi karmasik ve zorlu olup, ¢ikar
¢attgmalarinin GSI tarafindan uygun bir sckilde saptanmamasi, agiklanmamasi ve tistesinden
gelinmemesi veya saptanmadi@i, agiklanmadifi ve Ustesinden gelinmedigi yOniinde izlenimin
olusmast halinde, GSI'nin, en dnemli varliklarindan biri olan itibari bundan zarar gorebilir ve
miisterilerin GSI ile islem gergeklestirme yoniindeki istekliligi bundan etkilenebilir. Ayrica,
polansiyel veya algilanan ¢atismalar davalara veya yaptinm iglemlerine sebebiyet verebilir.
Aynica, GSG'nin isletmeleri arasindaki ig birliginin arttirilmas) planlanmakta olup; séz konusu
durum gercek veya algilanan ¢ikar ¢atigmalar ve/veya uygun olmayan bilgi paylagim ihtimalini
arttirabilecektir.
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4.2.1.6.GSI" nin miisteri tabanmim olasumu ilc ilgili riskler

GSI'nin miisteri tabant, GS1'nin baslica rakiplerinin miigteri tabani ile aymi degildir. GSI'nin
isletmeleri, belirli sektorlerde veya piyasalarda rakiplerinden bazilarimin veya rakiplerinin
tiimiiniin sahip oldugundan daba yiiksek veya diistk miisteri yiizdesine sahip olabilir. Bu sebeple,
geemiste belirlh sektdrlere veya piyasalara etki eden olunsuz sektdrel gelismeler veya piyasa
kogullan: ortaya ¢iksmgtir ve GSI'nin igletmelerinin bu tlir sektdrlerde veya piyasalarda daha
yiksek mtisteri yofunlasmasina sabip olmast halinde berhangi bir rakibin benzer isletmelerine
gore beklenenden daha diisik performans giisteren GSI isletmelerinde gelecekie bu tiir gelismeler
50z konusu olabilir.

Bu dogrultuda, geemiste ayin zamanda, GSI'min daha diigitk miiten yoguniagmasina sahip
oldugu sektdrdeki veya piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gisterdifgi sektorleri veya
piyasalart kapsayan olumlu veya bagka bir ifadeyie, daha az olumsuz geligmeler orfaya ¢ikmigtir
ve gelecekte, stz konusu sekldrde veya piyasada daba yiiksek miigteri yogunlagmasina sahip olan
herhangi bir rakibin benzer isletmesine gére beklenenden daha diigitk performans giisieren (G81
isletmesinde bu tiir geligmeler s6z konusu olabilir. Omegin, GSI, piyasa yapicihi faaliyetlerinde
emsallerinden gofuna gore daha kiiglik kurumsal miigteri tabanina sahiptir ve dolayisiyla,
kurumsal musterilerle artan faaliyetten GSI'nin rakipleri tarafindan daha fazla avania) sagianabilir.

4.2.1.7.Kredi kalitesi ile ilgili riskler

GSI, nakit, menkul kiymetler veya differ varhiklardan cinsinden borglu olan (iglineii
taraflarca yiiktmlitlitklerinin yerine getirilmemesi riski Hle kargi karsiyadir. Bu taraflarca, iflas,
likidite eksiklifi, operasyonel ariza sebebiyle veya baska sebeplerle GSI'yve karst olan
yiikiimlillitklerinde temerrtide diisilebilir. Onemli bir piyasa katilimeisiin iflasi veya bu tiir
herhangi bir kurulusun temerriide dilgmesine y&nelik kaygilar dahi difer kuruluslar tarafindan
Gnemli likidite problemlerinin, kayiplanin veya temerttitlerin yasanmastna yol agabilir ve bu da
GSI'y1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI aym1 zamanda, iigiincii taraflar kargisinda sahip oldugu haklarin her durumda
uygulanabilir nitelikte olmayabilmesi riski ile karsi kargiyadir. [laveten, tlirev islem sozlesmelert
ve kredi stzlesmeleri kapsanundaki GSI'ye kary olan yikiimldltklerinin teminat altina alinmasi
icin Ug¢linci taraflarca verilen teminattarin degerindeki berhangi bir bozulma da dahil olmak {izere,
menkul kiymetleri veya yiikiimliiliikleri GSI tarafindan elde tutulmakta olan iglineii taraflarin
kredi kalitesindeki bozulma kayiplara yol acabilir ve/veya GSI'nin bu menkul kiymetleri veya
yilkimliilikleri likiditc amaglan igin yeniden Lp_()lek etme veya baska sekilde kullanma
kabiliyetine clumsuz yonde etki cdebllu ,v‘ 2
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(GSI'nin kars: taraflarimin kredi notlanndaki kayda defer agaf: yonlil degisiklik de GSI'nin
sonuclan Uzerinde olumsuz etkiye sahip olabilir. GSI tarafindan finansal zorluk yagayan karsi
taraflardan ek teminatlarin talep edilmesine pek ¢ok durumda izin verilmekle birlikie, G51'nin alma
hakk:na sahip oldupu teminatin tutari ve rehin edilen varhiklarin degeri bakimundan uyugmazliklar
ortaya ¢ikabilir. Sozlesmelerin feshi ve teminatin paraya g¢evrilmesi, GSI'y1, sahip oldugu haklarin
uygun olmayan bir gekilde kullanildigina dair hak taleplerine tabi kilabilir. Temerriit oranlan, not
indirimleri ve teminatin degerlemesi bakimindan kars: taraflarla yasanan uyusmazliklar, piyasa
stresi, artan oynakhk ve likidite azhf sz konusu oldufiunda genellikle belirgin dizeyde
artmaktadir.

4,2.1.8.Tiirev iglemler ile ilgihi riskler

GSI, kredi tirevleri de dahil olmak tizere, cok sayida tirev islemlere taraftir. Bu tirev
araclarin birgoju miinferiden miizakere edilmistir ve standart disidir ve bu da pozisyonlardan ¢ikis
yapilmasim, pozisyonlarin devir veya tasfiye edilmesini zorlastirmaktadir. Birgok kredi tiirevi
kapsaminda odemenin alinmast amaciyla GSI tarafindan dayanak menkul kiyinetin, kredinin veya
diger yikiimliiligiin kars: tarafa teslim edilmesi éngoriilmekiedir. Bir dizi durumda, GSI, dayanak
menkul kiymeti, krediyi veya diger yiikiimiiliigil elinde bulundurmamaktadir ve dayanak menkul
kiymeti, krediyi veya difier yikiimli}igii elde edemeyebilir. Bu durum, s6z konusu s6zlesmeler
kapsamindaki 6demeler ile ilgili olarak GSI'nin hak kaybina uframasina sebebiyet verebilir veya
iligkili kredi riski ve operasyonel riskle 6demede gecikmelertn yant sira GSI igin artan maliyetlere
yol agabilir.

Uluslararas: Swap ve Tirev Araglar Birligi Evrensel ‘Tasfiye Erteleme Protokoliiniin
("ISDA Evrensel Protokolii") ve Uluslararas: Swap ve Tirev Araglar Birligi 2018 ABD Tasfiye
Erteleme Protokoliiniin (birlikte, "ISDA Protokolleri") imzacis: olarak, GSI, karst taratlara karp
fesih haklarini ve diger yasal yollari kullanamayahilir ve bu yeni rejimin heniiz test edilmemiy
olmast sebebiyle, GSI tarafindan, herhangi bir fesih olayina miteakiben islemlerin derhal tasfiye
edilebilecek olmast halinde maruz kalinmas: beklenmeyecek risklere veya kayiplara maruz
kalinabilir. ABD dist gesitli diizenleyici kurumlar tarafindan da ISDA Evrensel Protokolil
kapsaminda &ngoriilen diizenlemeler teklif edilmistir ve bu durum, GSI'nin karsi taraflara karg
yasal yollart kullanma kabiliyetine ytnelik ek sinirlamalara yol agabilecektir. ISDA
Protokollerinin ve bu kurallar ile diizenlemelerin etkisi, repo sdzlesmelerine ve tiirev sdzlegmeler
olmayan diger araglara kadar uzanmaktadir ve ortaya gtkardiklart etki, piyasa uygulamalanmn ve
yapilarnmn gelisimine bagli olacaktir, :

Tiirev sozlesmeler ve {igiincil taraflarla yapilan diper islemler kars: taraflarca daima teyit
edilmemekte veya zamaninda 6denmemektedir. [slem teyitsiz kalmaya devam ettigi sirada veya
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tdemedeki herhangi bir pecikme sirasinda, GSI, artan kredi riskine ve operasyonel riske maruzdur
ve herhangi bir temerriit halinde, sahip oldugu haklann kullamiimas: daha zor hale gelebilir.

liaveten, daha genis bir yelpazede dayanak kredi ve diger araglari iceren yeni karmagik
tirev irtnler olugturuldukga, dayanak sozlesmelerin sartlarina iliskin uyusmazlikiar ortaya
¢ikabilir ve bu da GSI'nin, bu Uriinlerden kaynaklanan risk tutarlarint etkin bir sekilde ynetme
kabiliyeline zarar verebilir ve GSI'y1 artan maliyetlere maruz birakabilir. Kredi tiirevierinin ve
difer tezgah Ustii tirevlerin merkezi 1akasim gerektiren mevzuat hilkklimleri veya standart hale
getirilmiy tiireviere yonelik piyasa yénelimi, bu 1glemier ile iligkili riskleri azaltabilecek olmakia
birlikte, belirli durumlarda GSI'nin, miisterilerin ihtiyaglarina en uygun olan tiirevler geligtirme ve
kendi risklerine karsi korunma saglama kabiliyetini simrlandirabilecck ve G5I'nin karhihigma
olumsuz yonde etki edebilecek ve merkezi lakas platformlarma yonelik kredi riskini
arttirabilecektir.

4.2.1.9.Yeni faaliyet inisiyatifleri ile ilgili riskler

Yeni faaliyet inisiyatiflerinin GSI tarafindan deha geni yelpazede miisteriler ve karg
taraflar ile izlem yapiimasina yol agmasina ve GSI'y1 yeni varlik siniflarina ve yeni piyasalara
maruz kilmasina bagls olarak G8I, artan riskier ile kary kargiyadir, GSI'nin son zamanlardaki ve
planlanmis bir dizi faaliyet pirisimi ve meveut isletmelerin geniglemeleri GSI'yi, GSI'nin
peleneksel misteri ve kargt taraf tabanina dahil olmayan kigilerle ve kuruluglarla dogrudan veya
dolayl: olarak temas haline getirebilecek ve GSI'y1 yeni varlik simflanna ve yeni piyasalara maruz
birakabilecektir. Ormegin, GS1, genis bir yelpazeye yayilan, getismekte olan ve bityliyen piyasalar
da dahil olmak iizere, yeni bolgelerde is ve yatinm yapmaya devam etmektedir.

Yeni faaliyet inisiyatifleri, GSI'y1, resmi mercilerle igslem yapilmasi, farkit miisteri, kars:
taraf ve yatirimes tiirleriyle islem yapiimasindan kaynaklanan itibar kaygilari, bu faaliyetlerin
mevzuat bakimindan daha ayrnintili olarak incelenmesi ile iligkili olan riskler, artan kredi ile ilgili
riskler, piyasa riskleri, iilke riskleri ve operasyonel riskler, kazalardan veya terér eylemlerinden
kaynaklanan riskler ve belirli varhklann igletiime veya elde bulundurulma veya GSI tarafindan bu
karsi taraflarla etkilesimde bulunma sekline iliskin itibar kaygilari da dahil olmak {izere yenm ve
artan riskiere maruz birakmaktadir. Yeni Griinleri veya bilhassa bu tiir triinlerdeki iglemlerin
birden fazla yarp: yetki bélgesini iceretldigi hallerde olmak {izere mevzuat bakimundan
belirsizlifin veya ilgili diizenleyici kuruma veya yarg: yetkisine bagh olarak farkli veya ¢atisan
diizenlemelerin soz konusu oldu@u piyasalan igeren faaliyetler ve iglemler ile baglantili olarak da
yasal, mevzuata iliskin ve itibar riskleri meveut olabilecektir.

—
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4.2.1.10. Dayanak unsurlardaki degisiklikler ile ilgili riskler

GSI'nin belirlt isletmelen ve fon kaynaklan, bithassa IBOR'lardaki degisiklikler veya
IBOR'lara son verilmesi olmak tizere, GSI tarafindan sunulan triinlerin veya GS[ tarafindan
saflanan finansmanm bagh oldu@u referans oranlardaki, para birimierindeki, endeksterdeki,
sepetlerdeki, borsa yatirim fonlarindaki ("ETF'ler") veya finansal géstergelerdeki (dayanak unsur)
degisikliklerden olumsuz olarak etkilenebilir.

GSI'ye ait olan veya GSI tarafindan sunulan, yapilandinlmis tahviller, varantlar, swaplar
veya teminata dayal swaplar gibi iriinterin pek ¢ogu, vadesinde faiz 6demekte veya vadesinde
Odenecek anapara tutarim belirlemekte veya temerriit halinde oranlara referansla veya bagka bir
dayanak unsura referansla vadesinde faiz ddemekte veya vadesinde 6denecek anapara tutarmi
belirlemektedir, Dayapak unsurun olugwmunun belirgin bir sekilde degismest, séz konusu dayanak
unsurun tabi oldufu kurallara referansia veya bagka bir gekilde stz konusu dayanak unsurun
varlifiinin sona ermesi (Omegin, Londra Bankalararast Faiz Oraninmn ("LIBOR") sonlandirilmasi,
herhangi bir tilkenin Euro'dan ¢ekilmesi veya para birimim baglka bir para birimine veya gostergeye
baflamas: veya para birimini bagka bir para binminden veya gstergeden ayirmasi veya herhangi
bir endeksin veya ETF sponsorunun herhangi bir endeksin veya ETFnin olugumunu maddi
bakimindan defigtirmesi) veya 56z konusu dayanak unsurun arttk kabul edilebilir piyasa gostergesi
olarak taminmamas: halinde, GSI tarafindan fiyatlama defigkenlifine, belirlt iirlinlerdeki pazar
paytmn kaybina, olumsuz vergi veya muhasebe etkilerine, miigteri agiklamalan ile iligkili
mevzuata uyuma dair, yasal ve operasyonel maliyetlere ve risklere ve kesinti, model kesintisi ve
diger is stirekliligi sorunlanina maruz kalinabilir. {laveten, potansiyel diigiik islem hacimleri,
likidite eksikligi veya IBOR'Tara veya IBOR'lardaki degisiklikler ve IBOR'larn sonlandiniimast
ile iligkili operasyonel olaylar ve yikselen yeni oranlara bagh risklere iliskin gdziem
kabiliyetlerinin simrh olmagi gz dnlinde bulunduruldugunda, IBOR'Tara iliskin belirsizlik GSI
igin artan sermaye yilkilmliiltiklerine sebebiyet verebilir.

Sozlegmelerdeki ve finansal araglardaki belirlenmis oranlarin sonlandirilmasinin veya
belirlenmig sz konusu oranlarin artik kabul edilebilir referans oranlar olmaktan gikmasinin
finansal hizmetler sekttrl tarafindan nasil ele alinacagn bakimindan belirsizlik stz konusudur. Bu
belirsiziik, nihayetinde, GS8I'nin IBOR bazli sézlesmelerinin ve finansal araglanmn uypgun bir
sekilde yorurnlanmasim i¢eren mifistert uyusmaziiklarina ve dava ikamesine yol agabilir.

Ayrica, berhangi bir IBOR'un sonlandirilmas:, herhangi bir IBOR'daki degisiklikler veya
herhangi bir IBORun referans oran olarak piyasa tarafindan kebuliindeki defigiklikler de GSI
tarafindan elde bujundurulan kredilere veya menkul kiymetlere iliskin getiriyi, GSI tarafindan
ihra¢ edilen menkul kiymetlere ddenen tutarlar;, GSI tarafindan girigilen tiirév araglara iligakinj
olarak alinan ve &denen tutarlar, bu tir kredilerin, menkul kiymetlerin veya tiirev araglarin
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degerini, menkul kiymetlere yonelik iglemn piyasasim, farklt veya degistirimis referans oranlar
kullanilarak olusturulan yeni kredilerin sarilarint, GSI'nin riski ydnetmek {izere tlirev araglar: etkil
bir gekilde kullanma kabiliyetini veya GSI'nin degisken faizli fonlamaginin elverisliligini veya
maliyetini ve faiz oranlarindaki dalgalanmalarla karsilasma riskini olumsuz yiinde etkileyebilir.

Herhangi bir dayanak unsurdaki veya dayanak unsurlardaki bu tiir degigiklikler, GSI'nin
risklen korunma iglemlerinin etkisiz olmasina veya bagka bir sekilde herhangi bir tiriine iliskin
kayiplara veya GSI'nin sahip oldugu veya GSI tarafindan ihrag¢ edilmis olan menkul kiymetler igin
daha fazla deme yapilmak veya daha az getiri almak zorunda kalinmasina yol agabilir. llaveten,
s6z konusu belirsizlikler, uzun sireli ve masrafly dava ikamesine neden olabilir.

4.2.1.11. Birden fazla yarg bilgesinde faaliyet gisterilmesi ile ilgili riskler

(iSI'nin ticar faaliyetlerinin yitrittiilmesinde ve global operasyonlarinin siirdiiriilmesinde
ve desteklenmesinde, GSI, olas millilestirme, kamulagtirma, fiyat kontrolleri, sermaye kontrolleri,
kambiyo kontrolleri ve diger kisitlayic: hiikiimet tedhirleri ile digmanliklarin veya terdr
eylemlerinin ortaya ¢ikmasi risklerine maruz kalmaktadir. Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya
ve Veneziella’daki belirli kisilere ve girketlere yaptinmlar uygulanmistir. Pek gok iilkede, menkul
kiymetler ve finansal hizmetler sektorleri ile GSI'nin katild:fi: iglemlerin birgogu igin gegerli olan
kanunlar ve diizenlemeler belirsiz ve gelisim halindedir ve her pazardaki yerel kanunlara ytnelik
tam gerekliliklerinin tespit edilmesi zor olabilmektedir. Yerel dizenleyici makamlarin GSI
tﬂraﬂndan belirti bir pazm‘daki yerel kanunlarm uyg,ulanmaﬁ;ma riayet cdilmcmis olduguna yt‘jnelik
o pazardaki ticari fﬂahyel]‘enmn [lmnnde degil, aym: zamanda GSI'nin itibar uzermdc belirgin ve
olumsuz bir etkiye sahip olabilecektir. Ayrica, kanunlara ve diizenlemelere riayet edilmemesi veya
riayet edilmedigine dair iddialar, bazt yargt yetki bblgelerinde GSI'y1 ve GSI'nin personeli hukuk
davalanmn yam sira ceza davalanna da maruz birakmistir ve gelecekte de birakabilecektir. GSI1
ayni zamanda, kendisi tarafindan yapilandiaitan islemlerin her durumda hukuken uygulanabilir
olmayabilecegine yénelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve diger uygulamalar diinya genelinde degisiklik gostermekle birlikte, (51,
diinya genelindeki faaliyetlerinde usulsiiz ve kanunsuz ddemelere, ise alim uygulamalarina ve kara
paramin aklanmasimin dnlenmesine iligkin kanunlarin ve dizenlemelerin yam sira, ABD Yurtdisi
Yolsuzluk Faaliyetleri Yasas1 ve 2001 tarihli ABD Vatanseverlik Yasasi ve Birlesik Kralhk
Riisvetle Micadele Yasasi gibi, belirli kisiler, gruplar ve iilkeler ile i yapilmasina iliskin
kanunlara tabidir,

GS] tarafindan efitime ve mevzuata uyum gozetimine kayda deger dﬁze‘yde kaynak
yatnmt yapilmis ve yapilmaya devam edilmekte iken, GSI'nin faaliyetlerinin, gdhsanlanmn ve |
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misterilerinin yam siwra GSI tarafindan islem yapilan saglayicitarin ve difer {giined taraflarin
cografl ¢esitliligi, GSI tarafindan bu tiir kurallarin ve diizenlemelerin ihlal edildiginin tespit
edilebilmesine iliskin riski biiyiik dlgiide artirmakiadir ve bu tiir ihlaller, kayda dejier para
cezalarina sebep olahilecek veya GSI'nin itibarina olumsuz yonde etki edebilecektir.

llaveten, tiim diinyada, son yillarda finansal hizmetler sektértindeki ¢alisanlar tarafindan
gergeklestirilmis gergek veya iddia edilen dolandinciitk veya difier suiistimalleri kapsayan,
kamuoyuna yiiksek diizeyde yansitilnng bir dizi olay ortaya ¢rknns olup, GSI, gegmiste ¢aliganiarin
gesitli suitstimallerine konu olmustur ve gelecekie de konu olabilecektir, Bu suiistimaller, gegerli
politikalanin, kurallarin veya prosediirlerin goz ardi edilmesine veya atlatilmasina yonelik kasitli
girisgimleri veya fonlarin zimmete gegirilmesini ve dzel mitlkiyete konu yazihmiar da dahil olmak
fizere, Gzel bilpilerin ¢alinmasin icermistir ve gelecekie de icerebilecektir. Calisanlar tarafindan
gerceklestirilen suiistimallerin caydinimas veya énlenmest daima miimkiin olmayabilmektedir ve
bu faaliyetin dnlenmesine ve tespit edilmesine ydnelik olarak alinan tedbirler her durumda etkin
olmamistir ve olmayabilecektir.

4.2.1.12, 6ngﬁrillmeyen veya felaket boyutundaki olaylar ile ilgili riskler

Koronaviriis gibi herhangi bir salgimin veya diger yaygin saghk acil durumunun (veya
biyle bir acil durum ihtimaline yonelik kaypilarin), terdr saldirilarinin, siddetli diinyevi veya
giinese bagli hava olaylarinin veya baska dogal afetlerin ortaya cikmasi da dahil olmak {izere,
ongoritlemeyen 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 zortuklara (seyahat simrlamalan) yol agabilir.

4.2.2. Operasyonel riskler

“Operasyonel Riskler” kategorisinde yer alan riskler, &nem derecelerine gire
simflandinImaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden sz edilmektedir,

4.2.2.1.0perasyonel altyapi ile ilgili riskler

(GSPnin ticari faaliyetleri, birgogu yiiksek dlizeyde karmagik olan ve yilksek hacimlerde ve
sikiklarda gergeklegen, birgok para birimi cinsinden sayisiz ve gegitli piyasalardaki ¢ok sayida
islemi giinliik olarak igleme koyma ve izleme kabiliyetine ytiksek oranda bagimidir. Bu islemlerin
yam sira milsterilere sunulan bilgi teknolojisi hum@‘tlell gmelllkle misteriye 8zgll ana esaslar ile
vasal ve diizenleyici standartiara bagh kalmalldlr '
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GSI'nin isiem gergeklestirme ve buisleri ve diger bilgileri diizenleyici kurumlara, borsalara
ve yatinmeitara rapor etme yikiimliiliikleri diinya genelinde bircok kurala ve diizenlemeye labidir.
Bu yasal gerekliliklere ve raporiama gerekliliklerine riayet zorlayici olabilir ve GSI, hu kuraflara
riayet edilmemesinden veya bilgilerin bu kurallara uygun olarak zamaninda, dogru ve eksiksiz
olarak rapor edilmemesinden dolay: gegmiste mevzuattan kaynaklanan cezalara ve para cezalarina
tabi olinugtur ve gelecekie de olabilecektir. Bu tlir gereklilikler genigledikge, bu kurallara ve
diizenlemelere riayet daha zorlu hale gelmistir.

Hesaplama araglanmn  ve telefonlann  kullanim, GSI'nin  ¢aliganlar  tarafindan
gergeklestirilen calisma ve GSI'min ve milgterilerinin ve dglincil taraf hizmet saglayieilarinin ve
saglayicitarin sistemlerinin ve ticari faalivetlerinin yiritiilmesi bakimindan kritik dnem arz
eimektedir, Bilgisayarlar ve bilgisayar aglan, digerlerinin yam sira siber saldinlar, igsel teknolojik
kusurlar, sistem arizalars ve insan operatdrler tarafindan yapilan hatalar da dahil olmak Gzere,
cesith risklere maruz kalmaktadir. Ormegin, gegmiste, bu hesaplama araglanimn ve telefonlarin pek
gok tiirlerinde bulunan bilgisayar ¢iplerinde nemli giivenlik agiklan rapor edilimigtir ve gelecekte
de bu tiir agiklar tespit edilebilecektir. GSI'nin sistemlerinin ve platformlarun gahgmass
bakimindan bulut teknolojileri de kritik Sneme sahiptir ve GSI'nin bulut teknolojilerine bagimhlig
artmaktadir. Hizmet kesintileri, GSI'nin ticari faaliyetleri bakimindan onem arz eden verilere
erigilmesinde gecikmelere veya bu verilerin kaybina yol agabilir ve GSI'nin miistertien tarafindan
GSI'nin platformliarina erisimi engelleyebilir. Bu ve benzer hususlann ele alinmast mahyetli
olabilir ve stz ticari faaliyetlerin ve sistemlerin performensina etki edebilir, Diizeltmelerin
uygulanmasinda operasyonel risklere maruz kalwmabiliv ve artik giivenlik riskleri s6z konusu
olabilir.

Naveten, dagitik hesap defteri teknolojisine ve benzer teknolojilere iliskin uygulamalarin
yayginhgmmn ve kapsaminin artmasina kargin, séz konusu teknoloji yeni gelismektediv ve siher
saldintiara karst kirtlgan olabilir veya diger igsel zafiyetlere sahip olabilir. GSI, blok zincin veya
kripto para birimleri, GSI'nin dagitik hesap deften teknolojisine dayah platformlar geligtimmeyi
amaclayan sirketlere yaptifn yatinmlar ve dagitik hesap defteri teknolojisinin dglinelt taraf
saglayicilar, misteriler, kars: taraflar, takas merkezleri ve diger finansal araci kurumlar tarafindan
kullanilmas: gibi, dagitik hesap defteri teknolojisine bagli finansal Grinleri igeren milgteri
faaliyetlerine GSI tarafindan aracilik edilmest vasitasiyla, dafitik hesap defleri teknolojisine iligkin
risklere maruz kalabilir.

Bunun yant sira, GSI, menkul kiymetlere ve tilrev islemlere aracilik etmek igin kullanmakta
oldugu takas kuruluslarindan, borsalardan, takas merkezlerinden veya diger finansal araci
kurumlardan herhangi birinin operasyonel ariza veya belirgin operasyonel gecikime, sonlandirma
veya kapasite kisitlar riski ile karsi karsiyadir ve miigteriler ile olan ara baglantisallik arttikga,
GSI1, miigterilerin sistemlerine iligkin operasyonel anza veya duemli operasyonel gecikme riskiyle
giderek artan bir sekilde kars: kargiya kalacaktr.
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GSI'nin esncklik planlanna ve imkénlarna kargin, GSI'min ticari faaliyette bulunma
kabiliyeti, GS8I'nin bulundupu toplumlar ve ticari faaliyetlerini destekleyen altyapidaki herhangi
bir kesintiden olumsuz ydndc tesir porebilir. GSI, GSI'nin galiganlar veya bulut hizmeti
saglayicilar: da dahil olmak izere GSI'nin is yaptifi t¢ilnel taraflar tarafindan kullantlan elektrik,
uydu, denizalty kablolanini veya diger haberlesme, Internet, ulagtirma veya diger hizmet araglarim
igercn kesintiler buna dahil olabilir, Bu kesintiler, sadece GSI'nin binalarim veya sistemlerini veya
58z konusu tigiincii taraflann binalanm veya sistemlerini etkileyen olaylar neticesinde veya dogal
afetler, savas, sivil itaatsizlik, terdr, ekonomik veya sivasi gelismeler, salginlar ve bava olaylar: da
dahil olmak, ancak bunlarla sinirh kalmamak tizere, global veya bélgesel olarak daha genis ¢aph
etkiye sahip olan veya stz konusu binalanin veya sistemlerin bulundugu sehirlerdeki olaylarin
neticesinde ortaya gikabilir.

Ilaveten, esnekligini arttirmak iizere GSI tarafindan {i¢iincii taraf hizmet saglayicilarinm
cesitlendirilmesine ¢aligiimasina karsin, GSI aym zamanda, GSI'nin saglayieilarina hizmet veren
herhangi bir ortak hizmet saglayicisinda ortaya ¢ikan herhangi bir kesintinin veya diger bilgi
teknolojisi olayinin bu saglayicilarin GSI'ye {iriin veya hizmet sunma kabiliyetine engel olabilmesi
riskine maruzdur. GSI, hizmet saglayicilar tarafindan ortak hizmet saglayicilaninin kullamimina
iliskin operasyonel riskleri ctkin bir sekilde izleyebilecek veya hafifletebilecek bir durumda
olmayabilir.

4.2.2.2.8iber glivenlik ile ilgili riskler

GSI, hizmeti engelleme saldinlart da dahil olmak {izere devamh olarak siber saldin
girigimlerine hedef olmaktadir ve teknoloji altyapisinin biitiinliiiiing ve iglevsellifini ve verilerine
crisimi ve verilerinin piivenlipini korumak iizere sistemlerimi siirekli olarak izlemesi ve
gelistirmesi perekmektedir. GSI tarafindan yiriititlen haberlesmenin GGSI tarafindan temin edilen
cihazlardan giderck caliganlara ait olan cihazlara gegigi, ek siber saldin riskleri ortaya
cikarmakiadir. Buna ek olarak, iigincii taraf hiztnet sa@layicilar (ve bunlarin ilgili hizmet
saflayicilar), merkezi kayit kuruluslar, borsalar, takas merkezlen ve diger [inansal kuruluslar ile
olan ara baglantisallifa bagh olarak GSI, bunlardan herhangi birinin berbangi bir bagartll siber
saldiriya veya diger bilgi giivenligi olayina maruz kaimas: halinde olumsuz olarak etkilenebilir.
Bu etkiler, siber saldiriya veya diger bilgi glivenligi olayina maruz kalan Gg¢lncii taraftan elde
edilen bilgilere veya hizmetlere erisimin kaybini igerebilir ki bu da GS5I'nin belirli ticari
faaliyetlerinin kesintiye ugramasina sebebiyet verebilir.

GSI tarafindan sistemlerinin ve bilgilermin bOttinligtiniin saglanmasina yonelik olarak
calismalarin yapiimastna kargin, 6zellikle kullamilan tekmklerin giderek sofistike hale gelmesi,
sikga defiismesi ve penellikle baslatihncaya degin fark edilmemesi sebebiyle Bimak Gzere, fiim
siber tehditlere karsit GSI tarafindan etkili Onleyict tedbirler dngdrilemeyebilir, tespit
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edilemeyebilir veya uygulanamayabilir. Siber saldirilar, yabanci hitkiimetler ile baglantii olan
veya yabancr hitkimetler tarafindan desteklenen veya organize sug veya terdr drgiitlerine dahil
olan t¢iineit taraflar da dahil olmak tizere, gesitli kaynaklardan kaynaklanabilir. Aym zamanda
{iclincti taraflarca, hassas bilgilerin ifsa edilmesi veya GS8I'nin verilerine veya misterilerinin
verilerine erisim saflanmas: igin GSI'mn ofisine kigilerin verlegtiriimesine veya calisanlann,
miisterilerin veya GSI'nin sistemlerini diger kullanieidarinin bu amacla tesvik edilmesine yonelik
girisimlerde bulunulabilir ve bu tiir risklerin tespit edilmesi veya Gnlenmesi zor olabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerin ileriye etkili bir gekilde alinmasma ve kogullar
gerekiirdikge bu tedbirierde degisiklik yapilmasina yonelik gabsmalarda bulunnlmasina karsin,
GSI'nin bilgigayar sistemleri, yazilimlar ve aglari, yetkisiz erigsime, kétiye kullanima, bilgisayar
virlislerine veya diger zararh kodlara, GSI'nin saglayicilarina ydnelik siber saldinlara ve giivenlik
etkisine sahip olabilecek difer olaylara karst hassas olabilir. GSI'nin sistemlerinin karmagikhigina
ve birbirine bagilantily olmasina bagl: olarak koruyucu tedbirlerin iyilestirilmesi siireci bagh bagina
sistem kesintileri ve gitvenlik sorunlan riski olusturmaktadir. Ilaveten, verilerini boltimlere
ayirmak i¢in GSI tarafindan uygulanan koruyueu tedbirler, GSI'nin siber tehditlere ve sistemieri
dahilindeki sorunlera yonelik goriintirligiini azaltabiliv ve siber tehditlere ve sisternleri
dahilindeki sorunlara tepki verme kabiliyetine olumsuz ydnde etki edebilir.

Bu tiir olaylardan herhangi birinin veya daha fazlasinin ortaya g¢ikmas: halinde, bu durum
potangivel olarak GSI[’y1 veya GSI'nin misterilerinin veya kargi taraflarimin GSI'nin bilgisayar
sisternlen ve aglan vasitasiyla islenen, saklanan veya iletilen gizli ve diger bilgilenni tehlikeye
atabilir veya GSI'nin faaliyetlerinde veya GSI'nin miigterilerinin, karg: teraflanmn veya tgiinel
taraflarin faaliyetlerinde, GSI ile islem yapma kabiliyetlerine etki edebilecek tiirden kesintilere
veya arizalara sebebiyet verebilir veya yasal veya mevzuat kaynakh iglemlere, énemli kayiplara
veya jtibarin zarar gérmesine yol agabilir. Buna ilaveten, boyle bir olay, tespit edilmesi &ncesinde
uzunca bir sfire devam edebilir ve tespit edilmesi sonrasinda, gizliligi ifsa edilen bilgi boyutu,
miktar ve tiird bakkinda tam ve giivenilir bilgi edinilmesi GSI igin kayda degier zaman alabilir.
Herbangi bir sorusturmamin seyri strastnda, s6z konusu olaymn tam etkisi ve nasi giderilebilecefi
GSI tarafindan bilinmeyebilir ve alinan tedbirler, kararlar veya yapilan hatalar s6z konusu olayin
GSI'min ticari faaliyeti, faaliyet sonuglar ve itibari tizerindekt olumsuz etkilerini daba da
arttirabilir.

(381 tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisiklik yapimas: ve zafiyetlerin veya diger
risklerin sorugturulimast ve giderilmesi iin siireklilik esasina dayah olarak Snemli dlglide kaynak
barcanmis ve barcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirier etkisiz olabilir ve
GST, yasal veya mevzuat kaynakli islemlerin yam sira, sigortalanmamig veya yaptirilan
sigorialarda tiunilyle teminat kapsamina alinmayan finansal kayiplara maruzx kalabilgr.
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Miisterilerin kisisel elektronik cihazlaninin gizlilifinin ifsa edilmesi sebebiyle veya
herhangi bir ilgisiz girketteki herhangt bir vert giivenligi ihlali sonucunda, GSI gizli bilgileri de
risk altinda olabilir, Yetkisiz hesap hareketi sebebiyle olugan kayiplar GSI'nin itibanina zarar
verehilir ve isletmesi, finansal durumu ve faaliyet sonugian Uzerinde olumsuz etkilere sahip
olablir.

Mobil ve bulut teknolojilerin artan kullanum: bu ve diger operasyonel risklen aritirabilir.
Bu tiir teknolojilerin birtakim yonleri éngérillemez ve GSI'nin kontrolii digindadir ve mobil
teknoloji ve bulut hizmet saglaytcilar: tarafindan kendi sistemlerinin yeterli diizeyde korunmamas)
ve siber saldinlarin énlenememest GSI'min faaliyetlerini kesintiye ugratabilir ve gizli ve difer
bilgilerin kétiiye kullanilmasina, suiistimaline veya kaybina yol agabilir. Buna ilaveten, bilhassa
yeni hesaplama teknolojilerinin hizi ve meveut hesaplama giiciinii yliksek oranda arttirdigi hallerde
olmak iizere, gifreleme ve difer koruyucu tedbirlerin, karmagikliklarina ragmen, bertaraf
edilebilme riski s6 konusudur.

GSI tarafindan kisisel, gizli ve 6zel bilgiler e-posta ve difer elcktronik yollarla rutin olarak
iletilmekte ve alinmaktadiy, GSI tarafindan giiventi iletim kabiliyetlerinin gelistirilmesi ve siber
saldinlara karsi koruma saflanmas i¢in miisteriter, sagiayictlar, hizmet saglayictlar, karg: taraflar
ve diger Uglincii iaraflar ile gorismeler ve ¢aligmalar yapilmistir, ancak G5SI, tlim miigteriler,
saglayicalar, hizmet saflayicilar, karsi taraflar ve difer iglincti taraflar nezdinde glivenli
kabiliyetlere sahip degildir ve bunlann tiimti i¢in giivenli kabiliyetleri uygulamaya alamayabilir
ve 58z konusu tglinett taraflanin bilgilerin gizliliginin korunmas igin uygulanmakta olan uygun
kontrollere sahip olmalarim saglayamayabilir. Herhangi bir miigteriye, saglayiciya, hizmet
saglayicisina, karst tarafa veya diper iglncii tarafa ponderilen veya herhangi bir miigteriden,
saglayicidan, hizmet saglayicisindan, karg: tarattan veya diger liglincii taraftan alinan kigisel, gizhi
veya ozel bilgilerin eie gegirilmesi, suiistimali veya koti kullanim hukuki sorumiuluga, mevzuat
kaynakh igleme ve itibarin zarar gérmesine yol agabilir,

4.2.2.3.Personel ile ilgili riskler

Kalifiye ¢alisanlarin istihdam edilememesi ve elde tutulamamas: halinde GSI'nin ficari
faaliyetieri olumsuz yonde etkilenebilir. GSI'nin performans: biiyiik olgilde, yiiksek diizeyde
kabiliyetli kigilerin yeteneklerine ve c¢aligmalarma baghdir; dolayisiyla, GSPnin stireklilik
cercevesinde ticari faaliyetlerinde ctkili bir sekilde rekabet edebilme, ticari faaliyetlerini etkin bir
sekilde ydnetebilme ve yeni ticari faaliyetlere ve cografi bolgelere yayilma kahiliyeti, yetenekli ve
farkls yeni ¢alisanlari cezbetme ve mevcut galisanlan elde tutma ve molive etine kabiliyetine
baghdir. Ucretlendinme ve yan haklarin seviyesi ve yapisi ile ¢alisanlanin adil hir gekilde ige
altnmasina, egitilmesine ve terfi ettiriimesine yonelik kiiltiire sahip olan baganl bir isletme olarak

itibar, GSI'nin bu 16ir ¢alisantar cezbetme ve elde tutma kabiliyetine etki eden faktirlefdir. (GSI
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tarafindan ¢alisanlara verilen deretlerin dnemli bir kisminin, 6zsermaye ile ilgili vadeli tegvikler
seklinde olan yil sonu ihtiyart lcretlendirme seklinde ddenmekte olmasina bagh olarak, Goldman
Sachs Grup'un karhihgmdaki veya gelecektela karhhigina yonelik genel gdriniimdeki diigiiglerin
yam sira, {icretlendirme seviyelerine ve gartlanna ihigkin mevzuat kaynakh sinirlamalar, (GS8I'nin
yiiksek dilzeyde kalifiye calisanlan ige alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz ydnde etki
edebilmektedir.

Kalitiye galiganiara y&nelik finansal hizmetler sektoriinden, ve teknoloji sektoril de dahil
olmak {izere, finansal hizmetler sektoril disindaki faaliyetlerden kaynaklanan rekabet genellikie
yogun olmustur. Son ddnemlerde, GSI tarafindan yeni mevzuat kaynakh gerekliliklere ve GSI'nin
teknoloji inisiyatitlerine yénelik taleplerin ele alinmas: igin ¢alisanlann ise alinmasinda ve eide
tutulmasinda artan rekabet yaganmstir. G81'nin kalifiye galiganlara yénelik olarak bélgede belirgin
6lglide daha fazla varhfa veya daha kapsamlt deneyime sahip olan kuruluglarla rekabet ettigi
geligmekte olan ve bilyliyen piyasalarda da durum bayledir.

(3SI'nin faaliyetlerinin oldugu yarg yetki bélgelerindeki kanunlardaki veya mevzuattaki,
(G8I'nin ¢alisanlanmn gelirine veya iicrel tutarina veya yapisina uygulanan vergilere etki eden
depigiklikler de GSI'nin bu yarg: yetki balgelerinde kalifiye ¢aliganlan ise alma ve elde tutma
kabiliyetine olumsuz yénde etki edebilir.

GST'nin iicretlendirme uygulamalar:, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRA'nin ve
FCA'min standartlaning tabidir. Biyiik dl¢ekli bir finansal kurulus olarak, GSI, PRA ve FCA ile
dlinya genelindeki diger diizenleyici kurumlar tarafindan ytiritttilen, (rakipleri etkileyebilecek veya
etkilemeyecek olan) lcretlendirme uygulamalarina ydnelik simirlamalara tabidir. Gelecekteki
mevzual veya diizenleme tarafindan veya gelecekteki mevzuat veya dilizenleme neticesinde
Gugdrlilen sinvlamalar da dahil olmak tzere, bu smirlamalar, GSI 1arafindan {icretlendirme
uygulamalarmn GSI tarafindan yetenekli ¢alisanlari cezbetme ve elde tutma kabiliyetine olumsuz
yinde etki edebilecek yollara degigtirilmesini gerektirebilir.

4.2.2.4.1klim degisikligi ite ilgili riskler

Iklim degigikligi kaygitart GSI'nin ticari faaliyetini kesintiye ugratahilir, miigteri fanliyet
seviyelerini ve kredihilitesini etkileyebilir ve GSI'nin itibarina zarar verebilir. Iklim degigikligi,
(381'nin ana yerlesim yerlerinden birindeki veya daha fazlasindaki faaliyetleri kesintiye ugratan ug
hava olaylanna sebebiyel verebilir ve bu durumda, GSI'nin miigterilerine hizmet verme ve
milgterileri ile etkilesimde bulunma kabiliyeti olumsuz olarak etkilenebilir. [klim degisikligi aym
zamanda, GSI'nin miisterilerinin finansal durumu tizerinde olumsuz etkiye sahip olabilir ve bu
durumda, bu miisterilerden elde edilen gelirler azalabilir ve bu miigterilere sunulan krediler ve
diger kredi riskleri ile iligkili olan kredi riski artabilir. Buna ek olarak, iklim degisikligi ile iligkuli
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olan belirli scktérlere veya projelere kaulimi veya miigterileri tarafindan bu tiir sekirlere veya
projelere katilim neticesinde GSI'nin itibar1 zarar porebilir.

4.3.  lhraccinm risk yénetim politikas: hakkinda bilgi:

Risk Yinetimi

Riskler GSI'nin ticari faaliyetinin dogasinda vardir ve likidite riskini, piyasa riskin, kredi
nskini, operasyonel riski, model riski, yasal riski, mevzuala uyumn riskini, uygnlama riskini,
mevzual kaynakh riski ve itibar riskini igeriv, GSI'min niskleri, kendi rigk kategorilerine,
bilgelerine veya global faaliyetlerine yayilan risklerin yam sira belirsiz sonuglara ve GSI'nin
finansal sonuglarina, likiditesine ve itibarina maddi olarak etki etme potansiyeline sahip olan
riskleri igerir.

Genel Balas ve Risk Yonetiminin Yapisi
Genel Balas

GSI, etkin risk yonetiminin sirketin basaris: bakimindan kritik olduguna inanmaktadir. Bu
dogrultuda, GGSI tarafindan risk yonetimine yonelik kapsamli, entegre bir yaklasim kuilanan bir
isletme risk ydnetimi ger¢evesi tesis edilmistir ve soz konusu risk yonetimi ¢ergevesi, GSI'nin
ticari faaliyeti ile iliskili olan risklerin tammlandig), degerlendirildigi, izlendipr ve yonetildifi
kapsamli risk yénetimi stireglerine imkan verecek gekilde tasarfanmugtir,

GSD'nin risk yonetimi yapisi ve ana risk yonetimi siiregleri, sirketin nisk ydneliminden
sorumlu yéneticisine bagli olan ve GSI'nin isletme riski yénetimi ¢ergevesi tarafindan girketin
yonetim kuruluna, GSI'nin risk komitelerine ve {ist yénetimine, ¢esith risklerin GSFnin risk igtah
ile tutarlh olarak yonetilmesine yonelik tutarll ve entegre bir yaklagimin sunulmasinin
sapglanmasindan sorumlu olan [sletme Riski Departmam tarafindan denetlenmektedir.

GSI'nin yénetim kurulu ile birlikte, GSI genelindeki risk ytnetimi ktltiriinin bagarist igin
GSI'nin iist yonetiminden temsilcilerin bulundufu, birimler arasi kapsamli bir komite kilit rol
tistlenmekiedir. G81'nin risk yonetinii yamsi, GS Grup ile tutarls olarak yonetim, stiregler ve kigiler
seklindeki Ug ana bilesen etrafinda olusturuimusiur,

Idare. Risk yonetiminin idaresi, gerek dogrodan gerek GGS1 Yoénetim Kurulu Risk Komitesi
ve GSI Risk Komitesi de dahil olmak izere, komilelen vasitastyla GSPnin risk y8netimi
politikalarini ve igletme riski yonetimi ¢ergevesi vasitasiyla yuritillen uygulamalan denetleyen
GS5I'nin yonetim kurulu ile baslamaktadir,
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GSI'nin gelir ireten birimlerinin yani sira Hazine, Miihendislik, Insan Sermayesi
Yonetimi, Operasyon ve Hizmetler birimleri birinei savunma hatti olarak deperlendiritmektedir.
Bu birimler, GSI'nin risk (ireten faaliyetlerinin sonuglarimin yani sira bu risklerin GSI'nin risk
igtah1 dahilinde degeriendirilmesinden ve yinetiimesinden sorumluduriar,

GS'nin baimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlan ikinci savunma hattr olarak
degerlendirilmektedir ve birinci savunma hattr tarafindan alman risklerin bagimsiz olarak
degerlendiriimesinin, pézetilmesinin ve sorgulanmasimn safilanmasimin yani sira risk komielerine
lidertik etmekte ve katidmaktadir. Bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlari, Mevzuata
Uyum, Catismalarin Cozimlenmesi, Denetgiler, Kredi Riski, Isletme Riski, Hukuk Miisavirlig,
Likidite Riskt, Piyasa Riski, Model Riski, Operasyonel Risk ve Vergi unsurlarim igermektedir.

I¢ Denetim, iigfinctt savunma hatti olarak degerlendirilmektedir ve GSI Yonetim Kurulu
Denetim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un genel miidiiriine baglidir. I¢ Denetim, biinyesinde,
risk yonetimi uzmanlifi da dahil olmak iizere, denetim alaninda ve sektdrde deneyime sahip olan
profesyonelleri bulundurmaktadir. I¢ Denetim, risk yénetimi ¢ergevesi dahilinde olanlar da dahil
olmak lzere, kilit ¢neme sahip olan kontrollerin etkinlifiinin  bafimsiz  olarak
deferlendirilmesinden ve dofrulanmasindan ve GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesine, st
yonetime ve diizenleyici kurumlara zamaninda raporlanmasindan sorumiudur.

56z konusu d¢lt savunma hattt, birinci hatta risk alanlarn sorumlulugunu yiikseltir ve
ikinei hat tarafindan etkili bir sorgulamaya yonelik bir ¢ergeve sunar ve {iglincii hat tarafindan
bagimsiz inceleme yapilmasina yetki verir.

Stirecler. GG5I tarafindan (1) risk tanumlamas: ve degerlendirmesi, (ii) risk istalunm, limit
ve esifiinin belirlenmesi ve (iv) risk karar alma siireglerini igeren, risk yonetim ¢ergevesinin kritik
bilegenlerini tegkil eden gesitli stiregler yiiriitilmektedir.

GSI, tiim ¢alisanlar tarafindan risk oiaylarinin rapor edilmesini ve list seviyeye intikal
ettirilmesini gerektiren, sirket genelinde gecerli olan politikalar da dahil olmak iizere, kapsaml: bir
veri toplama siirecine sahiptir. GSI'nin risk tamumlamasina ve degerlendirmesine yonelik
yaklagimt tiim risk ttirleri genelinde kapsamh, dinamik ve GSI'nin degisen risk profilini ve 1§
ortamini yansitmak ve bunlara adapte olmak tizere ileri yonlidiir, konu uzmanhgim desteklemekte
ve GSI'nin en kritik risklere tincelik vermesine imkén vermektedir. GS1 tarafindan aym zamanda
iklim degisikliginin de GSI'nin ticari faaliyeti i¢in hem zorluklar hem firsatlar sunan yiikselen bir
risk oldugu kabul edilmektedir. GSI'nin varhiklanna ve kargt taraflarina yénelik olan, iklim
depisiklifinden kaynaklanan risklerin tammlanmasina ve ydnetilmesine yonelik yaklagimu risk
yonetimi fonksiyvonian tarafindan gelistirilmeye devam edilmektedir.
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GSI'min risklerini etkin bir gekilde degerlendirmek ve izlemek iizere, GSI tarafindan tiim
envanterinin giincel piyasa seviyeleninde biiyiik dlgiide isaretlenmesine yonelik giinlik bir disiplin
uygulanmaktadir,

Stres testl, GSFnin risk yonetimi siirecinin Gnemli bir pargasini teskil etmektedir. G5!
tarafindan  kuyruk risklerine maruz kalma hallerinin  olgtilmesine, potansiyel kayip
yofunlagmalarnin - vurgulanmasina, risk/odil  analizinin  yapilmasina  ve sirketin  risk
pozisyonlarinin degerlendirilmesine ve hafifletilmesine imkan verir, Stres testleri diizenli olarak
yapumaktadir ve GSI'nin zafiyetlerini ve kredi riski, piyasa riski, lkidite ve fonlama riski,
operasyonel risk ve mevzuata uyum riski, stratejik risk, sistemik risk ve ytkselen riskler de dahil
olmak iizere, finansal ve finansal olmayan riskleri tek bir kombine senaryoda birlestiren, GSI'nin
risklerinin kapsamli bir sekilde analiz ediimesini saglamak tizere tasarlanmigtir. Piyasa olaylannin
veya kosullanimin gergekleseleceg: diiglincesiyle dzel amagl stres testleri de yapilmaktadir, Stres
testi ayn1 zamanda, sermaye planlamas: ve gires testi siireci kapsaminda sermaye yeterliliginin
degierlendiritmesi igin de kullanilmaktadir.

GSI'nin risk raporlama ve 1zleme siirecleri, bu sayede GSI'nin risk komiteleri ve iist
yonetimi tarafindan sorumluluklanmn risk tutarlanna yonelik uygun seviyede iggéri ile yerine
getirilmesine imkan vererek meveul ve yilkselen riskler hakkindaki bilgiler gdz Oniinde
bulundurulacek gekilde tasarlannugtit. Ayneca, GSI'nin limit ve esik ihlali siiregleri, iist seviyeye
zamaninda intikale imkén vermektedir. Isletme alanlaninda ve GSI'nin faaliyet gosterdigi yarg
yetki bolgelerindek: degigiklikler de dahil olmak fizere, risk profilindeki degisiklikler sirket
tarafindan risk faktérlerinin sirket geneli seviyesinde izlenmesi suretiyle degerlendiriimektedir.

Kigiler, GST'min profesyonellerinin sabip oldufu deneyim ve bu kigiler tarafindan her bir
risk tedbirimin niianglapmin ve simirlamalanmin anlagilmas), riske maruz kalma hallerinin
degerlendirilmesinde ve bunlarin ihtiyath seviyeler dabilinde muhafaza ediimesinde GSI'ye
rehberlik etmekiedir.

Yam

(S binyesindeki risk denetiminden nihai olarak, riski gerek dofrudan gerek gesitli
komitelere yetki devri vasitasiyla gézeten, GSI'nin ydnetim kurutu sorumludur. GSI biinyesinde
yer alan, GSI'nin ticari faaliyetlerinin Snemii yonlerini kapsayan belirli risk y8netimi yetkilerine
sahip olan bir dizi komite de denetim ve karar alma sorumluluklarna sahiptir. G8I'nin
faaliyetlerine yonelik denetim yetkisine sahip olan baglica komiteler lhraggr Bilgi Doklimaninin
11.1 numaral: maddesinde tanimtanmaktadir. a
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GS Grup Risk Yinetimi

GS Grup seviyesinde uygulanmakta olan kapsamlt global risk y&netimi gergevesi, GSI
biinyesindeki risk yonetimi siireclerinin aynilmaz bir par¢asimi teskil etmektedir. GS Grup
tarafindan belirli risk yénetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmigtir. GSI'ye iliskin
husustarin denetimiyle gérevii olan komnnteler, GSInin iist yonetiminden temsileiler igermektedir.
Birincil GS Grup risk ve denetim komiteleri, lhraggi Bilgi Dokiimamnm 11.1 numarals
maddesinde tanimlanmaktadir.

Catisma Yonetimi

Catismalarin ¢6ziime kavusturulmas: ile ilgili politikalar GS Grup'un {s1 yodnetimi
tarafindan denetlenmektedir ve Catigma Cdziimleme Birimi ile birlikte Hukuk Miisavirligi ve
Mevzuata Uyum Biritni, Grup Sirket Geneli Miigleri ve Is Standartlar1 Komitesi ve diger kurum
i¢i komiteler tarafindan politikalar, standartlar ve ilkeler olusturulmakta ve belirli gatismalarin
uygun sekilde ¢dztime kavugturulmasina iliskin yargida bulunulmasina yardim sunulmaktadir,
Olast uyusmazliklanin belirlenmesine ve GS Grup politikalarina ve prosediirlerine riayet
edilmesine iligkin sorumluluk tiim Grup galisanlar tarafindan paylagiimaktadir.,

Genel olarak Yatinm Bankacthfindaki ve GS Grup'uu belirli yatinm, kredi verme ve diger
faaliyetlerindeki finansman ve damsmanlik poreviendirmeleri Catisma Cozimleme Birimi
tarafindan gdzden gegirilmektedir. llaveten, G8 Grup, yeni aracilik yiiklenimlerini, kredileri,
yatirimlars ve yapilandiriimas tirlinleri ineeleyen gesitli islem denetimi komitelerine sahiptir. Bu
gruplar ve komiteler, gercek veya potansiyel ¢catismalar deferlendirmek ve ele ahmnak {izere kurum
i¢i ve kurum digi hukuk milsavirleri ve Mevzuata Uyum Birimi ile birlikte ¢alismaktadir. Catisma
Coztimleme, GS Grup'un ydnetim kurulu bagkamina ve genel miidiiriine baglidir. Cikar
¢atigmalarina yonelik olan politikalar ve prosediirler GS Grup tarafindan ticari faaliyetinin en
yiiksek etik standartlara uygun olarak ve tiim gegerli kanunlara, kurallara ve diizenlemelere riayet
edilerek yuriitiilmesini saglayacak sekilde diizenli olarak degerlendirmelere tabi 1utulmaktadir.
G&I'nin gatisma ¢dzUmine yonelik gergevesi, GS Grup gercevesi ile tutarh ve GS Grup ¢ergevest
kapsamindadir.

Mevzuata Uyum Riski Ydnetimi

GS Grup'un Mevzuata Uyum Birimi tarafindan ydnetilmekte ofan Mevzuata Uyum Riski
Yonetimi Programi, GS Grup'un mevzuata uyumunu, mevzuat kaynakh riskini ve itibar riskini
degerlendirir; yeni veya tadil edilmis kanunlara, kurallara ve diizenlemelere riayeti wakip eder;
kontroller, politikalar, prosediirler ve egitimler tasarlar ve yiiriitlir, bagimsiz testler g gerqekleﬂiri}:'
mevzuata uyum risklerini ve ihlallerini sorugturur, denetler ve izler ve mevzuat kaynakll
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incelemelere, denetimlere ve tahkikatlara verilen yanitlara liderlik eder. Ticari faaliyette
bulundugu tiim piyasalardaki ve yargt yetki blgelerindeki asgari mevzuat kaynakli veya yasal
standartlan  karsilayip kargilamadiklarim veya agip agmadiklarini degerlendirmek {izere ig
uygulamalart GS Grup tarafindan izlenir ve incelenir. GSI'nin mevzuata uyum riskinin
yonetilmesine yonelik ¢ergevesi, GS Grup gergevesi ile tutarh ve GS Grup gergevesi
kapsammdadar.

Likidite Riski Ydnetimi

Likidite riski, girkete dzgii, daha genis kapsaml sektérel veya piyasa likidite stresi olay)
halinde G5I'nin kendi kendini fonlayamayacak veya likidite ihtiyaclarnnt karsilayamayacak
olmasi riskidir, GGSI, halihazmrda uygulanmakta olan kapsamli ve muhafazakar bir likidite ve
fonlama politikalan setine sahiptir. GSI'nin birincil amact, olumsuz kosullar altinda dahi kendi
kendini fonlayabilecek ve ana 15 kollarimin mitigterilere hizmmet vermeye ve gelir iretmeye devam
etmelerint saglayacak durumda olabilmektir,

GS  Grup'un likidite ve fonlama stratejisinin GS Grup'un risk igtaht dahilinde
olusturulmasina, ydnetilmesine ve yliriitilmesine iliskin birincil sorumluluk, G5 Grup'un mali
islerden sorumlu ydneticisine bagh olan Hazineye aittir.

GS Grup'un global ig kollart genelinde yiiriitilen denectim ve stres testi ve limitler
¢erpevelerinin tesis edilmest vasitastyla G5 Grup'un likidite riskinin degerlendirilmesine,
izlenmesine ve yonetilmesine iliskin birineil sorumluluk, gelir tireten birimlerden ve Hazineden
bagimsiz olan ve GGS Grup'un mali islerden sorumlu olan y&neticisine bagh olan Likidite Riski
Birimi’'ne aittir. GSI'min hikidite riskinin yonetilmesine yonelik gergevesi, GS Grup gergevesi ile
tutarli ve G8 Grup ¢ercevesi kapsamindadir.

Piyasa Riski Yonctimi

Piyasa riski, GSI'nin pergege uygun deferden muhasebelestiriimis olan envanterinin ve
diper finansal varliklarinin ve borglarinin degerinde, piyasa kogullarindaki degisiklikler sebebiyle
ortaya ¢ikan kayip riskidir. GSI tarafindan piyasa riskinin izlenmesi i¢in, her biri agagidaki ilgihi
bolimlerde tanimlanan ¢esitli risk tedbirleri uygulanmaktadir. Piyasa riski kategorileri
agafidakileri lkapsamaktadur:

+ Faiz orani riski; petiri egrilerinin seviyesindeki, egimindeki ve egrilik derecesindeki
degisimlere, faiz oranlarinin, 6n o6deme hizlanmn ve kredi- marjlarinin
degigkenlikierine maruz kalinmasindan kaynaklanir;
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+  Hisse fiyau riski: miinferit pay senetlerimin, pay senetleri sepetlerinin ve pay senedi
endekslerinin fivatlanndaki degigimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan
kaynaklanir;

» Déviz kuru riski: doviz kurlanimn spot fiyatlanindaki, forward fiyatiarindaki
degisimlere ve degigkenliklere maruz kalinmasindan kaynaklanir ve

+  Emtia fiyat: riski: ham petrol ve madenler gibi emtialarin spot fiyatlarindaki, forward
fiyatlarindaki degigimlere ve degigkenliklere maruz kalinmasindan kaynaklamr.

GS Grup'un global is koHan genelinde yiiritliten denetim vasitasiyla GS Grup'un piyasa
riskinin degerlendirilmesine, 1zlenmesine ve y8netilmesine iliskin birineil sorumluluk, gelir tireten
birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumiu yoneticisine bagh olan
Piyasa Riski Birimi’ne aittir.

Piyasa bilgileri, pozisyonlar ve tahmim zarar senaryolan, gelir Ureten birimlerdeki
ytneticiler ve Piyasa Riski tarafindan streklilik esasina dayali olarak gortistilmektedir. Gerek GS
Grup gerek GSI seviyesinde olmak {izere, riskin dngtriilen limitler dahilinde y&netilmesinden gelir
tireten birimlerdeki yoneticiler sorumiudur.

Kredi Riski Yonetimi

Kredi riski, herhangi bir karg: tarafin (6rmegin, berhangi bir tezgah(istli tiirev arag igleminin
karsi tarafi veya herhangi bir kredi alan) veya GSI'nin elinde bulundurdugu menkul kiymetlerin
veya diper enstriimanlarin herhangi bir ihraggisinm temerrtidii veya kredi kalitesindeki bozulma
sebebiyle ortaya ¢ikabilecek zarar potansiyeli anlamina gelmektedir. GSI'nin kredi riskine maruz
kalmasi genellikle tezgahiistii tiirev ara¢lardaki mitgleri iglemlerinden ortaya gikar. Kredi riski aym
zamanda, bankalara, menkul kiymet finansman islemlerine (bagka bir deyisle, yeniden satig ve
repo séizlesmeleri ve menkul kiymet borglanma ve ddting faaliyetleri), musterilere diger alacak ve
borglara tahsis edilmis nakitten kaynaklamir. laveten, GSI tarafindan kredi riskine sebebiyet veren
bagka pozisyonlar (6rnegin, tahviller) elde bulundurulmaktadir. Bu kredi riskleri, Piyasa Riski
Birimi tarafindan izlenen ve yénetilen, piyasa riski tedbirlerinin bir bilegeni olarak tutulur.

GS Grup'un global is kollan genelinde ylriitiilen denctimn vasitasiyla GS Grup'un kredi
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetiimesine iliskin birinecil sorumluluk, gelir ireten
birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk ydnetiminden sorumlu ydneticisine bagh olan Kredi
Riski Birimi'ne aittir. GSP’nin kredi riskinin yonctilmesine yonelik cercevesi, GS Grup Risk
Yénetimi Komitesi taralindan tesis edilen GS ("jmg_l_i::rqcvesi ile tutarlidir.
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Operasyonel Risk Yinetimi

Operasyonel risk, yetersiz veya basanisiz i¢ siireglerden, kisilerden, sistemlerden veya
kurum dis1 olaylardan kaynaklanan herhangi bir olumsuz sonug riskidir. GS['nin operasyone! riske
maruz kalmasi, rutin igleme hatalarimn yamt sira bilyilk ¢aph sistem anzalan veya hukuki ve
mevzuat kaynakl husustar pibi olagandus olaylardan kaynaklanir.

Kurum igi ve kurum dist operasyonel riske iliskin potansiyel zarar olay: tiirleri asafidakileri
igerir:

*  Migteriler, trlinler ve is uygulamalari;

+  Gergellestirme, teslimat ve slireg yonetimi;
* is kesintist ve sistem arizalarn;

+ lIstihdam uygulamalan ve igyeri giivenligi;
»  Fiziki varhklann hasar gdrmesi,

«  Kurum i¢i dolandineilik ve

+  Kurum dig dolandincilik.

G5 Grup'un operasyonel riske Grup'un risk istalu dahilinde olan seviyelerde maruz
kalmasinin sirdiiriilmesi amaciyla operasyone!l riskin degerlendiriimesine, izlenmesine ve
yonetilmesine yodnelik bigimlendirilmis bir ¢ergevenin olusturulmasina ve uygulanmasina iligkin
birincil sorumluluk, gelir treten birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yinetiminden
sorumiu ydneticisine bagii olan Operasyonel Risk Birimi’ne aittir. GSI'nin operasyonel riskin
ydnetilmesine yonelik c¢ergevesi, GS Grup ¢ergevesi ile tutarh ve GS Grup gergevesi
kapsamindadir,

Model Riski Yonetimi

Model riski, yanlis olabilecck veya uygun bir sekilde kullamilmamus olabilecek model
¢tktilara dayali olarak alinan kararlardan kaynaklanan olumsuz sonuglar potansiyelidir. Esasen
belirli finansal varhiklan ve borglar: degerlemek, riskini izlemek ve yonetmek ve yasal 0zkaynagin
dlgmek ve izlemek iizere, is kollan genelinde GSI tarafindan kantitatif modellere dayanilmaktadir.

GS Grup'un global ig kollan genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un model
riskinin degeriendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iligkin birinetl sorumluluk, gelir ireten
birimlerden, model gelistiricilerden, model sahiplerinden ve model kullanicilarindan bagimsiz
olan ve G8 Grup'un risk ydnetiminden sorumliu yoneticisine bagh olan Model Riski Birimi'ne
aittir ve bu departman tarafindan st yonetime, risk komitelerine ve GS Grup Ydnetim Kurulu

Risk Komitesine periyodik olarak giincel bilgiler aktanlmaktadr. GSl‘nin model ri\skinin )
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ybnetilmesine yonelik c¢ercevesi, GS Grup cergevesi ile tutarh ve GS Grup gergevesi
kapsamindad;r.

(S Grup'un model riski yonetimi gercevesi, risk degerlendinme ve siniflandirma, saglam
model olusturma uygulamalari, bagimsiz inceleme ve modele dzgii kullanim kontrolleri de dahil
olmak {izere, kapsamb: bir model envanterinin siudiiriilmesinin saglanmasina yonelik olarak
tasarlanan standartlart kapsayan bir yonetim yapisi ve risk ydnetimi kontrolleri vasitasiyla
yinetilmektedir. Model riski yonetimi gergevesi, GS Grup'un Sirket Geneli Model Riski Kontrol
Komitesi tarafindan denetlenmektedir.

4.4, Risk bildirim formuna iliskin aciklama:

YATIRIMCILARA UYARI: Yatirimelar, duruma gore yatirnm kurulusu varant:
yatirimlarimn tamaman: veya bir hliimiinii kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERI SERMAYE PiYASASI ARACLARI RiSK
BiLDIRIM FORMU

Onemli Actklama

Sermaye piyasasinda gergeklestirecegimiz Varant ve/veya Varantlara benzer sermaye
piyasast araglam alim satun iglemleri sonueunda kar edebileceginiz gibi zarar riskiniz de
bulunmaktadir. Bu nedenle, islem yapmaya karar vermeden 6nce, piyasada kargilagabileceZiniz
riskleri anlamaniz, mali durumunuzu ve kisitlarinizi dikkate alarak karar vermeniz gerekmektedir.

Bu amagla, VII-128.3 sayih Varantlar ve Yatiim Kurulusu Sertifikalan Tebligi'nin
(Teblif) 9 uncu maddesinde 6ngdriildiigii tizere “Varantlara Iliskin Risk Bildirim Formunda yer
alan asafidaki hususlari anlamamz gerekmektedir.

Uyari
Islem yapmaya baglamadan énce ¢aligmay: ditsiindiigiiniz kurulugun “alim satim aracihgt

yetki belgesi’ne sahip olup olmadigim kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip hanka ve araci
kurumlarin unvantart www.spk.gov.tr veya www,tspb,org.tr web sitelerinde yer almaktadir.

Varantlara lligkin Genel Bilgi

Yatirtm Kurulusu Varantt (Varant), elinde bulunduran kigiye, dayanak varhift va da
gdstergeyi onceden belirfenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar aima veya T
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satmma hakk: veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlag ile kullamldigy varant
niteligindeki sermaye piyasas: aracidir.

Varantin dayanak varligmi, BIST 30 endeksinde yer alan pay ve/veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan olugan sepet olugturur. Dayanak gostergesi ise Borsa
istanbul A.S. (Borsa [stanbul) tarafindan olusturutmusg pay endcksleridir.

Sermaye Piyasas: Kurulu (Kurul) tarafindan uygan pdriilmesi halinde, yukanda belirtilen
Dayanak Varhk ve gostergeler disinda kalan konvertib} déviz, kiymetli maden, emtia, gegerliligi
uluslararas) alanda genel kabul gormiis endeksler gibi diger varlik ve gostergeler de varanta
dayanak teskil edebilir.

Bu formda yer alan agiklamalar Kurul diizenlemeleri uyarinea Kurul’un uygun gérecefi
varantlara benzer nitelikli sermaye piyasas araglan (varant benzen) igin de pegerlidir. Varant
benzeri sermaye piyasast araci alun satun iglemini gergeklestiren yatinm kurulugu, s6z konusu
sermaye piyasast aractnin dzellikleri hakkinda miigterilerini bilgilendirmek zorundadir. isleme
baglamadan 8nce bu bilgileri edinmeniz énemlidir, Yaurim kurnlugunuzdan mutlaka talep ediniz.

Islevis Esaslari, Hak ve Yiikiimliilikler

1. Varantlarin alim satim:, Kurulun onay: iizerine Borsa Istanbul mevzuati gergevesinde
belirlenecek islem esaslar kapsaminda Borsa Istanbul’un uygun ptrecegi pazarda, piyasa
yapictlik esasina dayal:t olarak yamlir, Piyasa yapicihjii kapsaminda, piyasa yapicisi
yatirim kurulusu likidite saglamak zere, ilgili piyasa diizenlemeleri gergevesinde siirekli
alim-satum kotasyonu vermek zorundadir, Piyasa yapicilifina iliskin esaslar, Kurulun
uygun gorisii iizerine Borsa Istanbul tarafindan belitlenir.

2. Varantlarin satisimin yatinm kuruluslar vasitastyla yapiimasi ve Borsa Istanbul’da islem
gormesi zorunludur. Borsa Istanbul’da islem goren varantlarn islem sirasinin
kapatiimasina iliskin esaslar Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

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

4, Dayanak varligs veya gdstergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden [azla paydan olugan sepetin oldugu varantlarda uzlag bigimi
kaydi teslimat veya nakit uzlagt olarak belirlenebilir. Dayanak varhg bunlann diginda
varhk ya da gésterge olan varantlarda ise nakit uzlagi esaslarimin uygulanmasi zorunludur,

e
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5. Varant ihracindan dogian uzlasi yikimiiliginin yerine getirilmesinden ihrage
sorumludur. Garantér bulunmas: halinde, thragg ile garantdr miiteselsilen sorumlu olur,
6. Varant ihraglan kaydi olarak yapihr ve ihragginin MKK iiyesi olmasi zorunludur.

Risk Bitdirimi

Islem yapacafimz yatimm kurulusu ile imzalanacak cergeve stzlesmede belirtilen
husustara ek olarak, asagidaki hususlan anlamamz ¢ok énembidir:

1. Yatirim kurulusu nezdinde agtirncafime hesap ve bu hesap iizerinden gergeklegtirilecek
tim islemler igin Sermaye Piyasasi Kurulu, borsalar, takas ve saklama merkezleri
tarafindan ¢ikartilan ilgili her tiirlii mevzuat ve benzeri tiim idan diizenleme hikiimier)
uygulanacaktir,

2. Varant iglemleri gesitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketlen
sonucunda yatinm kurulusuna yatirdifimz paramn timiinii kaybedebileceginiz gibi,
kayiplariniz yapacaginz iglemin tiiriine gére yatirdiginiz para tutanni dahi agabilecektir,

LR Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmamn piyasada lehe calisabileceft gibi
aleyhe de caligabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin tarafimza yitksek kazanclar
saglayabilccepi pibi zararlara da yol agabilecegi ihtimali géz éniinde bulundurulmalidir.

4, Bir varant satin alirsaniz ve varantin segladify dayanak varhif: ya da gbstergey: dnceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihite veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakkin
kullanmamaya karar verirseniz, riskinizi varanta Sdedigimz bedel ve huna ek olarak
ddeyeceginiz komisyon ve dier muamele ticreti tle simrlamaniz miimlcindiir,

5. Yaurim kurulusunun piyasada iglem yapacaginiz varantlara iliskin olarak tarafiniza
aktaraca@i bilgiler ve yapaca@: tavsiyelerin eksik ve dogrulamaya muhtag olabileeegi
tarafimizean dikkate alinmalsdir,

6. Varant alun satimina iligkin olarak yatrnim kurulugunun yetkili personelince yapilacak
teknik ve temel analizin kigiden kigiye farklilik arz edebilecegi ve bu analizierde yapilan
ongoriilerin kesin olarak gergeklesmeme olasilifimin bulundugn dikkate alinmalidir.

7. Varant ihrac1 nedeniyle ihrageimn maruz kaldif: risklere iligkin risk yoénetim politikasinin
izahnamede yer almasi zoruntudur, Izahpame, Teblig uyarinca ihragg: ile piyisa yapicinin
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internet sitesinde yayinlamr. [hraggin risk y6netim politikasy, yatirim kararnmzi
vermeden 6nce dikkatle okunmahdir.

8. Yabanct para cinsinden diizenlenen varantlar ve/veya varantlanin dayanak varlifinda,
yukarida sayilan risklere ek olarak kur riskinin oldugunu, kur dalgalanmalan nedeniyle
Tiirk Lirast bazinda deper kaybi olabilecegi, devletlerin yabanci sermaye ve dbviz
harcketlerini kisitlayabilecegii, ek ve/veya yeni vergiler getirebilecegi, alim salim
islemlennin zamaninda pergeklegmeyebilecegi bilinmelidir.

9. Islemierinize baslamadan &nce, yatinm kurulusunuzdan yikiimii olacafumz biitiin
komisyon ve difer muamele tcretleri konusunda teyit almalisimz. Eger licretler parasal
olarak ifade edilmemigse, ticretlerin parasal olarak size nasit yansiyacag: ile ilgili anlagilir
drnekler iceren yazih bir agiklama talep etmelisiniz.

Isbu varantlara iliskin risk bildirim formu yatirumciy: genel olarak mevcut riskler hakkinda
bilgilendirmeyi  amaglamakta olup, varanilann  alm  sattmindan  ve  uygulamadan
kaynaklanabilecek titm riskleri kapsamayabilir. Dolayisiyla tasarrutlariniz: bu tip yatirimlara
yinlendirmeden dnce dikkatli bir gekilde aragtirma yapmalisiz.

th

TEMEL BILGILER

5.1.  Ihragei haklkinda genel bilgi:

5.1.1. Ihracer hakkinda genel bilgi:

Thragcinin ticaret unvant Goldman Sachs International”dir.

5.1.2. ihracamn kavith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasy;

GSI, Ingiltere ve Galler Ticaret Sicil Memurluguna 02263951 sicil numaras: ile kayatlidir.
GSI'min ticari merkezi Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Kralhk, EC4A 4AU
adresindedir. GSI'nin tiizel kisi kimlik numarasi (LET) W2ZLROWP2IHZNBBGK 528'dir.

5.1.3. Ihracamm kurulus tarihi ve silresiz degilse, dngériilen siiresi:

GST, 02 Haziran 1988 tarihinde kurulmus ve 25 Subat 1994 tarihinde bzel kolektif sirket
seklinde siiresiz olarak yeniden tescil edilmistir.

1 2 Yesm 2001
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5.1.4, Ihracemn hukuki statiisii, tabi oldufu mevzuat, ihraceiun kuruldugu iilke, kayith
merlcezinin ve fiili yinetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve faks

numaralari:

Hukuki Statiisi : OOzel Kolektif Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat : Birlegik Krathik Kanunlan
Kuruluy Ulkesi : Birlesik Kralltk

Kayith Merkez Adresi : Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlegik Krallik,

EC4A 4AU
internet Sitesi wwwsgoldmansachs.com.t
Telefon Numaras: 1444 2007774 1000
Faks Numaras: k44 207 552 0925

Birlesik Kralhk'ta kurulu olarak yabanci yasal mevzuata tabi olan GSI; Kurulun yatinm
kurulugu varanttarina ve sertifikalarina iliskin diizenlemeleri kapsammda, satig yapilacak yatirim
kurulusu varantlarmnm/sertifikalartinin hukuki  niteliginden, halka arzindan, satigindan ve
garantdrlik, piyasa yapicilik ve ihrag ile ilgili diger stzlegmelerden dogan her tlirlt ihtilafin esas
ve usuliinde Tiirk hukukunun uygulanacagn ve uyusmazliklanin ¢oziimlinde Tirk Mahkeme ve
yargl organlarimn yetkili oldugunu 13/09/2021 tarihli yazisi ile beyan etmigtir.

5.1.5. ihraggmm ddeme giiciipiin degerlendirilmesi icin inemli olan, ibracciya iliskin son
zamanlarda mevdana gelmis olavlar hakkinda bilgi:

GSI'ye iligkin olarak, GSI'min Varantlar’a iligkin &deme ylikiimliliklerinin tamamim
zamamnda yerine getirmesi ile madd: Blgiide iigili olan yakin zamanh herhangi bir olay

olmanugtir.
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5.2. Yatirmmlar:

5.2.1. Ihrace hilgi dokiimanmda ver almast gercken son finansal tablo tarihinden itibarcn
vapilmis olan bashea yatirimiara iliskin aciklama:

Son finansal tablo tarihinden itibaren, igbu ihrage: bilgi dokliman tarihi itibariyie, thragg
tarafindan olagan ticari faaliyetlerin disinda yapilmis dnemli bir yaurim bulunmamaktadir.

5.2.2, m'accmm yiinetim _organi tarafindan gelecefe vinelik dnemli vatirimlar hakkinda
ihracciyi baglayicr olarak abnan kararlar, vapilan séizlesmeler ve difer givisimler

haklkinda bilgi:

Tum meveut bilgiler 1finda, Ihraggmmin yénetim organlan tarafindan, olafan ticari
faaliyetlerin disinda gelecefie yonelik Onemli yatirumlar hakkinda ihraggtyt baglayier olarak
alinmug karar, sézlesme ve difer bir girigim bulunmamalktadir.

5.2.3. Madde 5.2.2'de_belirtilen baglayrer (nabhiitleri yerine getirmek icin _gercken
finansmanmn planianan kaynaklarima fliskin bilgi:

Isbu ihraggr bilgi dokimam tarihi itibariyle, tiim meveutl bilgiler 1mifinda, Ihrageimin yénetim
organlarl tarafindan, olafan tican faaliyetlerin disinda gelecege yonelik Onemli yatrimlar
hakkinda ortakhi@ baglayicr tashhiitler: bulunmadifindan finansman kaynaklar hakkinda konuyla
ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.2.4. ihraccmlg vatirnm kurulusu varanty/sertifikass sahiplerine karst yiikiimliiliilerini
yerine getirehilmesi icin dneml olan ve grubun herhangi bir livesini yiikiimliillik
altina sokan veya ona haklar tamivan, elafan ticari faalivetler disinda imzalanmis
olan tiim_onemli sizlesmelerin kisa 6zcti:

Isin olagan akin icerisinde, Thrag¢1, digger sirketlerle ok sayida sézlesme yapmakta olup tiim
meveut bilgiter ipgimda olagan ticari faaliyetlerin diginda ve Ihrager igin 6nem tasiyan akdedilmis
bir stizlesme bulunmamaktadir.

Yatinmlara iliskin daha fazla bilgi igin liitfen, Thraggi'nin  KAP'ta ve
www.poldmansachs.contr adresinde yer alan finansal tablolarnna ve Gzellikle finansal tablolarin

14 numarali dipnotuna bakiniz.
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6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

6.1. Ana faalivet alanlary

6.1.1. Thraeci bilgi dokiimaninda ver almasi gercken finansal tablo dénemleri itibariyle ana
iiritn/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihracei faalivetleri haklanda bilgi:

GS1'nin faalivetleri ve gelir kaynaklar, menkul kiymet aracilik yliklenimi ve tevziatt, §zel
sektdr bor¢lanma araglan ve hisse senetlert, ABD dist iilke borglanma araglan ve ipotege dayah
menkul kiymetler, swaplann ve tirev ara¢ iglemlennin gerceklestinlmesi, birlegmeler ve
devralmalar, yeniden yapilanmalara, Ozel plasmanlara ve finansal kiralama ve proje
finansmaniarna yonelik finansal danismanhk hizmetler, gayrimenkul komisyonculugu ve
finansmani, ticari bankacilik ve aract kurum ve arastirma faalivetlerini icermektedir ve bunlardan
kaynaklanmaktadir, Diinya genelinde, girketleri, finansal kuruluglan, hiikiimetleri ve bireysel
yatinimetlar igeren énemli ve gegitli bir migteri tabanina hizmet sunulmaktadir,

Onceki ve cari mali yillards, GSI mevcudiyetini kesintisiz olarak siireklilik esasinda
stirdlirmiigtiir.

GSI'nin faaliyet konulart ve amaclar, G5Hnin Ana Sézlegmesinin 2. Maddesinde (Faalivet
Konular) yer almakta ve siipheye mahal vermemek adina, dilnyamn her yerinde tiim ytnleriyle
olmak tzere finansal hizmetlerin sunumunu gergeklestirme salahiyetini ve bu hususta anz
nitelikte olan veya Ana Sozlesmenin larihi sonrasinda hechangi bir zaman bu tilr ticari {aaliyet
veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglaniii olarak mutal olabilecek biletimle iglemlerin
gergeklestirilmesini ve bilciimle fiil ve eylemlerde bulunulmasim kapsamaktadir.

(G8T'nin birinei! fonlama kaynaklari, teminata dayali finansmanlardan, sirketler arast
leminatsiz bor¢lanmalardan, harici teminatsiz  bor¢lanmalardan ve hissedar {onlarindan
olugmaktadir,

Son mali yildan itibaren GSI'nin borglanma ve fonlama yapisinda herhangi bir maddi
degisiklik olmamugtr.

GSFnin, bagh ortakliklara saglanan 8z kaynaklara ve birinei derece yiktimldfiklere iligkin
olarak saglamasi gereken asgari gereklilikler("MREL") bulunmaktadir. Bu asgari gerekliliklere
iligkin olarak, 01 Qcak 2019 taribinde uygulanmaya baglayan ve 01 Ocak 2022 tarihinde tiimiiyle
yirtirlikte olacak olan bir ge¢is ddnemt meveuttur. GSI'nin, tabiiyet ve vade gerekiiliklerini
kargitamak tzere tadil edilmis bulunan yasal ozkaynafi ve sirketier arasi bor¢lanmalarinin

paylagtinlmas) MREL gereklilifitnin ka:mlatlxmasml qaglamalgggtr
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2021 yihmm Haziran ay: itibariyle, GSl'nin MREL'Q 58,09 milyar ABD$ olup, bu tutar,
GSI'nin asgari gegicl gerekliliginin iizerindedir ve 40,401 milyar ABD $'lik toplam yasal

tzkaynafindan ve 16,69 milyar ABD $'bk binnci

borelanmalarindan olusmaktadr.

Bagimsiz Denetimden Gegmis Yilhk Net Gelirler

derece

dneelikli

girketler arasi

Milyon A B.D. Dolart 31 Aralik 2020 30 Kasim 2019
Faiz dis1 gelir

mﬁerche uygun deger farki zorunly olarak kar veya |
zarara yansitilan finansal varitklardan kazanglar 6,200 1,372
veya zararlar
Gergefie uygun deger farkinin kar veya zarara
yansittimasina karar verilen finansal varliklardan 1,529 (1,586)
kazanglar veya zararlar
Ucretler ve komisyonlar 3,191 2,506
Diger gelirier 76 -
Faiz digs gelir 10,996 8,292
Faiz geliri |
CGercefe uyg.l:m fleger fark: kar veya zarar%t B 2,657 4,965 o
yansitilarak lgiilen finansal araglardan faiz geliri
fifa edilmis r:"naliye}' ‘ﬁ;::erinden Blgillen finansal 1,539 2 694
araglardan faiz gelin
Toplam faiz geliri 4,196 7.659
Faiz gideri
Gergegie uygun deger fark: kar veya zarara
yanmtllarakgﬁlc;ﬂlen finansal ara¢lardan faiz gideri (3,053) (4,310)
Itfa edilmis n.mli;laet i:'lzerinden Oleiifen 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

1 7 fosm 2070
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Bagimsiz Denetimden Gegmemis Ara Donem Net Gelirler

Milvon A.B.D. Dolart I 30 Haziran 2021 31 Mayis 2020
Faix dug1 gelir
Gergege uygun defer farki zoruniu olarak kar veya
zarara yansitilan finansal varliklardan kazanglar 4,611 678
veya zararlar
Gergege ﬁy gun deger farkmin kar veya zarara
yansitilmasina karar verilen finansal varltklardan 271 2,980
kazanglar veya zararlar
Ucretler ve komisyonlar 1,932 1,195
Diger gelitler - -
Faiz dis1 gelir 6,272 4,853
Faiz geliri
Gergege uygun deger fark: kar veya zarara

) N . . 1,104 1,485
yansttilarak 6lgitlen finansal araglardan faiz geliri
Itfa edilms rr'la.lxye‘t. .uzermdcn olgiilen finansal 559 930
araclardan faiz geliri
Toplam faiz geliri 1.656 2.415
Faiz gideri
Gercefie uygun deger fark: kar veya zarara
yansitilarak Oletilen finansal araglardan faiz gideri (1,00D) (1,319)
itfa c:dilmiswnfmli%*et i?;nerinden dleitlen finansal 912) (1559)
araglardan faiz gideri
Toplam {aiz gideri (1,913) (2,878)
Net faiz gideri (257) (463)
Net gelirler 6,015 4,390

Bagimsiz Denctimden Gegmis Miisteriler ife Stzlesmelerden Yillik Gelirler

Milyon A.B.D. Dolar: 31 Arahk 2020 30 Kasim 2019
Finansal damsmanbk wve yiiklenim 2,198 i 1516
anlasmalar !

?sfem ga:rc;ekle;iurme ve miigteri takas 599 652
iglemleri

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

-




6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden dnemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile stz
konusu iirliin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme slirecinde gelinen asama
haklunda tieari sicr acifa cikarmayaeak nitelilite kamuya duyurulmus bilgi:

YOKTUR.

6.2.  Bashca sektirler/pazarlar;

6.2.1. FEaaliyet_gisterilen sektorler/pazarlar ve ihraccimin bu sektirlerdeki/pazarlardali
yeri ile avantaj ve dezavantajlar: haklonda bilgi;

G5] ditnya penelinde musterilerine genis bir yelpazede finansal hizmetler sunmaktadir,
GSI ayrica Avrupa ve EMEA bdlgelerinde miusterilerine finansal hizmetler saglayan birkag sube
ve temsilcilik ofisi yénetmektedir.

G5I'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar Sistemi
Bagkanlar Kurulu (FRB) tarafindan dilzenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve {inansal
holding sirketi olan GSG'dir. GGS Grup, sirketieri, finansal kuruluglari, hikiimetleri ve bireyleri
igeren onemli ve cegitlendirilmig bir miiteri tabanna ¢ok ¢esitli finansal hizmetler sunan, énde
gelen bir global yatirim bankacilit, menkul kiymetler ve yatirun yénetimi kurulusudur.

GS  Grup, sOrdilrtilebilir ekonomik biiyilmeyi ve finansal firsati ilerletmeyi
amaglamaktadir. G5 Grup'un amaci, ig kollari ve iriin alanlar genelinde miisterilerine daha
erigitebilir, kapsamb ve etkili bir sekilde desteklemek lizere ¢ok ¢esitli hizmetler sunmaktir. GS
Grup, GSI dc dahil olmak fizere bir dizi istirek vasitasiyla EMEA'da varlifa sahiptir. GSI
musterileri igin tercih edilen danisman ve kiiresel finansal piyasalarda 6nde gelen bir katiluncs
olmay1 hedetlemektedir. G8 Grup’un bir pargas: olarak GS), piyasa yapicilik faaliyetleri ile genel
operasyonlarintn bir pargas: olarak, ticari islemlerin olagan seyri igerisinde igtirakler ile de islemler
gergeklestirmektedir.

(8] saytlan ticari faaliyetlerden gelirler elde etmektedir: Yatirim Bankacihifz; Sabit Getinli
Uriin, Déviz ve Emtia Islemleri (FICC); Hisse Senedi Islemleri; ve portfdy yonetimi ile varlik
yonetimini kapsayan Yatinm Yonetimi. Uluslararass finansal piyasalann yiiksek oranda
biitiinlesik yapist percgi, GSI ticari faaliyetlerini, isletmenin bir biitiin olarek karhligin esas alarak
yonetmektedir. Karlthifin bélgelere tahsisine iliskin metodoloji tahminlere ve yonetim kararlanna
baglidir. Cografi sonuglar asafidaki sekilde tahsis edilmistir:

- Yatirim Bankacilifl: miisterinin, yatirrm bankacilifi ekibinin ve dayanak rié;kin
bulundugu yer.
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- FICC ve Hisse Senedi Islemleri: piyasa yapicilik ekibinin veya dayanak menkul
kiymetin bulundufu ana piyasann bulundugu yer.
- Yatirim Ydnetimi: yatirim ydnetimi ekibinin bulundugu yer.

Yukanda agiklanan metodoloji uyarinca cografi bblgelere gbre net pelirler agagidaki
tabloda sunulmaktadir:

Sona Eren Ddnem
Araltk 2020 Kasim 2019

Milyon A .B.D,

Dolart
EMEA £6,676 $5.608
Kuzey ve Giiney 1,406
Amerika 1.564

_ASYS 1,771 845
Toplam $10,011 $7.859

Piyasadaki Rekabet Konumu
GS Grup’un segmentlere giire siralamas: asapidaki sekildedir:

- Yatirtm Bankacilifi

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

birinci siradadir (Kaynak: Dealogic - T Ocak 2020 ile 31 Arahik 2020 aras)
- Kiiresel Piyasalar

0 GS Grup, kilresel olarak FICC ve IHisse Senedi kategorilerinde ikinci
siradadir (Kaynak: 2020 yil tiglincii ¢eyreginden bugiine kadar gegen sireyi
kapsayan McKinsey kurumsal miigteri analizleri. Analizler bagh hesaplan
icermemektedir.)

0 GS Grup, en iyi 100 miisterinin 6471 ile ilk 3 swra igevisindedir (Kaynak:
Musgteri Siratamasi / Skor Karti / Geri Bildirim ve/veya Mckinsey pelir
siralamasi (veriler 2020 yilimin birinci yansina veya igiincii ¢eyrefine
iliskindir))

Siralarnalar, GS8I'nin 19 Ocak 2021 tarihli Stratejik Giincelleme belgesinden almnustir
(https:/Awww. goldmansachs. com/media-relations/press-releases/current/ pdfs/2020%4-strategic-

update.pdf).
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GSI nin mitsteri tabam, Snemli rakipleri ile aymi de@ildir. GSI'nin ticari faaliyetlert gesith
sektorler ve piyasalarda, rakiplerinin bir kismi veya tamamindan fazla veya az oranda miisteri
igerebilir. Dolayisiyla, ge¢miste cesitli sektdrleri veya piyasalart etkileyen veya olumsuz sektor
geligmeleri veya piyasa kosuilari, GSI'nin ticari faaliyetlerinin sdz konusu sekitr ve piyasalarda
yUksek miigteri yogunluguna sahip oldugu hallerde, GS1'nin ticari faaliyetlerinin, rakiplerinin
benzer ticari faaliyetlerine kiyasla dilgtik performans gésiermesine yol agmigtir ve gelecekte de yol
agabilecektir. Benzer olarak, GSI'nin daha diigiik migteri yogunluguna sabip oldugu sektdr ve
piyasalarda, olumiu veya daha az olumsuz gelismeler ve pivasa kosullari da GSI'nin ticari
faaliyetlerinin, stz konusu sekidr veya pivasada daha yiiksek miisteri yogunluguna sahip
rakiplerinin benzer ticari faaliyetlerine kiyasla diistik performans géstermesine yol acabilir. Omek
olarak, GSI'nin piyasa yapicilik faatiyetindeki kuromsal miigteri tabam rakiplerine gire daha
kiigitk olup, GSI'min rakipleri kurumsal miigterilerin faaliyetlerindeki artistan daha ¢ok tayda
safilayabilecektir. Benzer sekilde, GSI tarihsel olarak, bireysel hisse senedi iglemlerine aracilik
faaliyetini rakipleri ile aym oranda yirinmemiglir; bu durum hisse senedi iglemlerine aracihik
piyasasindaki payint gegmiste olumsuz etkilemis ve gelecekte olumsuz etkileyebilecektir.

GSI yen: is alanlarina ve yeni cografi bélgelere yvayildikea, ilgili piyasadaki miisteriler,
dizenleyici kurumlar ve sektdr katthimellan ile daha owrmus iliskilere ve daha fazla deneyime
sahip olan rakipler ile karsilasacaktir ve bu da GSI'nin genisleme kabiliyetine olumsuz yéinde etki
edebilecektir, Hitkiimetler ve diizenteyici kurumlar tarafindan son zamanlarda, finansal kuruluglar
tarafindan yiiriitiilmesine izin verilen faaliyetlerin tiiriine yonelik kisitlamalara iligkin teklifler de
dahil olmak iizere, GSI'nin tican {naliyetlerinden bazilanm belirli veya tiim yargi yetki
btipelerinde maliyet etkin bir gekilde yiiriitme veya buralarda faaliyette bulunabilme kabiliyetine
etki etmis olan veya etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler koyulmus,
ticretlendirme kisitlamalan kabul edilmis veya gesithi teklifler getirilmistir. Birgogu GSI'nin tim
rakipleri i¢in gegerli olmayan bu veya diger benzer kurallar, GSI'nin etkin bir $ekilde rekabet etme
kabiliyetine etki edebilecekiir.

6.3.  ihraccmin rekabet konumuna iliskin olarak vaptigi agklamalarm davanag;

lhrager’nin rekabet konumuna iliskin agikltamalar, Thrager’nin igsel kaynaklarina dayanarak
yaptlmaktadir.
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7. GRUP HAKKINDA BILGILER

7.1.  IThracenun dahil oldugu grup haldanda ézet bilgi, grup sirketlerinin faalivet konulari,
ihracciyla olan iliskileri ve ithra¢cinin grup icindeki veri:

GSI'nin nihai ana girketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalari Sisterni
Bagkanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding girketi ve finansal
holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluglart, hilkiimetleri ve bireylen
igeren hatir sayilir ve cegitlendirilmig hir miigteri tabanina gok ¢esitli finansal hizmetler sunan,
dnde gelen bir global yatinm bankacilifiy, menkul kiymetler ve yatinm yénetimi kurulusudur. GS
Grup, strdiiriijebilir ekonomik bilydmeyi ve finansal firsati ilerletmeyi amaglamaktadir. GS
Grup'un amaci, iy kollari ve iiriin alanlan genelinde migterilerine daha erisilebilir, kapsamli ve
etkili bir gekilde desteklemek tlizere gok ¢egitli hizmetler sunmaktir. GS Grup, GSI de dahil olmak
tizere bir dizi istirak vasitasiyla EMEA'da varlia sahiptir.

Yap1 Goldman Sachs Group UK Limited, GSI'de ylizde 100 ortaklik payina sahip olan,
Ingiliz hukukuna gore kurulmus bir gitkettir. Goldman Sachs (UK) L.L.C., Delaware Eyaleti
kanunlan ¢er¢evesinde kurulmustur ve Goldman Sachs Group UK Limited'in adi hisse senetlerinin
yiizde 100'linii elinde bulundurmaktadir, G8G Delaware'de kurulmustur ve Goldman Sachs (UK)
L.L.C.'nin yiizde 100 ortaklik payina sahiptir.

GSI Ortakltk Yapis:

[ The SGaoldman Sachs Group, Inc. J

l 100%

[ Goldman Sachs ]

(LK) L.L.C.

l 12O

[ Goldrman Sachs ]

Sroup UK Limited

l O

[ Goldman Sachs ]

Intarmatiomnmd

Not: Belirtilen yiizdeler, adi hisse senetlerinin veya muadilterinin dogrudan sahipligine
itiskindir.
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7.2.  ihracamn grup icerisindeki diger bir girketin ya da girketlerin faaliyetlerinden
onemli flciide ctkilenmesi durumunda bu husus bakkinda bilgi:

GSI'nin Varantlar'a iliskin 6deme yiikiimliliklerinin  tamamuni  zamaninda  yerine
getirebilme gtictl ile dnemli dlgiide baglantily olan GS Grup igerisindeki difer girket veya
sirketlerin faaliyetlerinin, (G581 iizerinde 6nemli etkisi bulunmamaktadir.

8. EGILIM BILGILERI

8.1. Bagimsiz _denctimden gecmis son finansal tahlo déneminden itibaren ihraccinmin
finansal durumu ile faalivetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadi#ina iliskin beyan:

31 Aralik 2020 tarihinden bu yana GSI’nin beklentilerinde Snemli bir olumsuz degisiklik
olmamigur,

31 Aralik 2020 tarihinden bu yana GSPnin finansal pozisyonunda veya finansal
performansinda énemli bir olumsuz degigiklik olmamugtir.

Yukaridaki beyaniarda Thrager’min “beklentilerine” ve “finansal pozisyonu veya finansal
performansina” yapilan referansiar, bilbassa Thraggi'mn  Varantlar'a  iligkin - ddeme
yitkiimliiliiklerini makul bir siire icerisinde tam olarak yerine getinme kabiliyetine iligkindir.
Thrageinin finansal durumuna ve beklentilerine iliskin 6nemli hilgiler, Ihraggi'nin 31 Aralik 2020
ve 30 Kasim 2019 tarihlerinde sona eren dénemlere iliskin bagimsiz denctimden gegmis finansal
tablolannda yer aimaktadir.

8.2, Ihraccimn _beklentilerini onemli Slciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veya olaylar haldanda bilgiler;

Thraggimin finansal durumu veya faalivetieri (izerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilecek
tiim egilirnler, belirsizlikler, talepler, taahhfitler veya olaylar hakkindaki bilgiler i¢in, riskler igin
5.1.5 numaral (lhraggimn 8deme giiciiniin degerlendirilmest igin 6nemli olan, ihraggiya iliskin
son zamanlarda meydana gelmis olaylar halkkinda bilgi) ve 13.3 numarakh (Son 12 ayda ihragginin
ve/veya grubun finansal durumu veya karlihifi tizerinde 6nemlii ctkisi olmug veya izleyen
donemierde etkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim islemleri) béHimlere bakiniz,

9.  KAR TAHMINLER] VE BEKLENTILERI
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10.  iDARI YAPL YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

10.1.  Thracgimin genel organizasyon semasi:

Yénetim Orgam

GSI'in Yénetim Kurulu;ihragl’nm ticari faaliyetlerinin idaresi ve yonetimi ile ilgili penel
sorumnlufuga sahip yonetim orgamdir. Yénetim Kuruly, [hrage’nin stratejik amaglarim,
risk stratejisini ve yonetim dilzenlemelerini kontrol etmektedir, Yonetim Kurulu stz
konusu yiiktimliiliiklerin yiiritiiimesinde kendisine yardim etmek iizere Y&netim Kurulu
Komiteleri’ni kurmug ve stirdtirmektedir (litfen agafn bakimz).

Yonetim Kurulu Baskanliin ve Genel Midiilitk gérevieri Thrage nezdinde farkls kigiler
tarafindan yerine getirilmektedir.

Grup Yinetimi dahil GSG ve bagh sirketleri ile iliski

Yonetim Kurulu GSI igerisinde ticari faaliyetlerin gozetiminden sotumludur, Thrager aym
zamanda kiiresel GS Grup'un bir pargas) olup, yonetimi GS Grup’un kiiresel yéinetim ve
binmse! altyapt matrisi ile biitiinlegikti. GSG Yonetim Kurulu'nda (Grup Yénetim
Kurulu) zaman zaman gorev yapan tiyeler aym zamanda GSI Yénetim Kurulu'nda da gérev
yapabilmekte olup, bu kesisim yonetim koordinasyonu ve istikrar imkam saglamaktadir,
(i3S Grup’un genel kurumsal ydénetimi, ydnelim ekiplerinin yam sira, st ytnetinin
yaklasimum belirleyen, yoinelimlere karar veren ve kiiresel gézetim saglayan, GS Grup’un
ticari faaliyetleri ve ydnetiminin gdzetimini yapan, GS Grup’un stratejik planlannin
yonetim ekipleri tarafindan formitlasyonu ve uygulamast konusunda g8rils ve ydnlendirme
saglayan, GS Grup Yopetim Kurulu’na baghdir, GSU'min Yonetim Kurulu dahil, GS
Grup’un bagh sirketlerinin yonetim kurutlarimin kurumsal ydnetim yaptlan, ilgtli yarg:
boélgelerindeki yerel yasal ve ikincil dzenlemelerden kaynaklanan pereklilikleri

yansimaktadir.
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Yinetim Kuruly

Yinetim Kurwlu Kamitelert

Genel Midir
Bughan/Bajs lsletme Midir

Bas Finans Miidiiri

iz Denetim R i
Diraktéris Yanetim Komitesi Bag Risk Yonetim Miidiiri

Yonetim Kurulunun Isleyisi

Yénetim Kurulu, énceden belirli sekilde diizenli olarak ve gerektigi hallerde tzel olarak
toplanmalctadir.

Yonetim Kurulu Uyeleri, yiikimliliiklerini (difer hususlarin yam sira) asagidaki sekillerde
yerine getirmektedir:
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() Yonetim Kumlu ve Ydnetim Kurulu Komitesi toplantilarina ve gériigmelerine
istirak etmek ve katihm gdstermek;

(i1} Tavsiye ve itiraz sunmak da dahil olmak {izere toplu Yénetim Kurulu ve Ydnetim
Kurulu Komitesi kararlarinda yer almak;

(i)  Thraggi'min stratejik hedeflerinin  ybnetim ekipleri tarafindan uygulanmasim
denetlemek;

(iv)  Performans raporlamasini takip etmek;

(v) Finansal bilgilerin, mubhasehe iglemlerinin, finansal kontrollerin ve risk yénetim
sistemlerinin biitinliglini denetlemek;

(vi)  Ucret politikasinin diizenlenmesini ve uygulanmasim denetiemek:

(vit)  Yonetim Kurulu’nun devamblik planlamasinda yer almak;

(viii) GS Grup kiiltdriiniin Ihrager bilnyesindeki yonetimini denetlemek;

Yinetim Organina Destek ve Gireve Baglama ile Egitim

Yonetim Kurulu ile Yonetim Kurulu Komiteleri'nin baskanlarn ile lhrager'nin Ierae
Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri gorevlerini yerine getirirken, gerektigi 6lgiide i¢ ve dis
gorlisler ve kaynaldara engim saglayan ve toplanti ytnetimine iliskin idari destek saglayan
Baskanlik Ofisi’nden destek almaktadir, Yénetim Kurulu Uyeleri’nin géreve baslamas: ve
egitimine iligkin destekler de Bagkanlik Ofisi tarafindan koordine edilmekiedit.

Bagkanlik Ofisi, Tera Ofisi tiyeleri ve $irket Sekreteri'nden olusmaktadir. Ofis ayrica,
Sirket Sekretarya Gruhu, Duzenleyici Iglemler, Hukuk, Mevzuata Uyum ve Insan
Sermayesi Yonetimi'nden Uyeler de dahil olmak tizere, GS Grup igerisindeki énemli
paydaglarnn birimler aras: galigma gruplan tarafindan destek almaktadir.

GSI Yinetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

Belirli birtakim konular yalmzea GSI Yonetim Kurulu'nun degerlendirmesine birakiimisg
iken, Yonetim Kurulu gesitli fonksiyonlani ve sorumluluklart, kendisi tarafindan kurulan
ve yetkilendirilen, agagida sayilan Y6netim Kurulu Komiteleri'ne vermistir,

Yanetim Kurulu Risk Komitesi

Thrage1, Thrager’nin meveut ve gelecekteki risk igtahina iligkin Yonetim Kurulu’na gisriig
vermek ve sbz konusu risk istahi ile stratejisinin Ust y®netim ekipleri tarafindan
uygulanmasinin denetlenmesinde Yo6netim Kurulu'na destek olmak 1le sorumlu bir
Yonetim Kurulu Risk Komitesi’ne sahiptir. Komite, Thraget nin risk stratejising ve igtahim
gozden gecirmek, lhraggr’min risk kiiltilrtinl gdzden gecirmek ve raporlamak, hrager’ mm
- ,‘....--r'“'"—‘--‘.\_\ .
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risk fonksiyonlarinin bittinliifiintt saglamak ve performansimi denetlemek, ve Bag Risk
Yonetim Miidiir(i’'niin performansim denetlemekten sorumludur,

Yionetim Kurulu Denetim Komitesi

Ihrace, dzellikle Thrager mn muhasebesi, finansal ve operasyonel kontroller dahil finansal
tablolan ve finansal raporlama siireglerinin biitiinligiinii, Ihraget’ min Mevzuata Uyum ve
I¢ Denetim fonksiyonlannin performansini ve lhraggi’'nin dis denetgisinin atanmasi,
yeniden atanmas) veya defistirilmesine iliskin stirecleri denetlemek suretiyle Yonetim
Kurulu'na périts vermek ve destek olmak ile sorumlu bir Yoénetim Kurulu Denctim
Komitesi'ne sahiptir.

Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

Ihraget, PRA Kural Kitabt ve FCA El Kitabr’'min ilgili hitktimlerine uygun olarak, Grup
genelinde uygulanan tcretlendirme politikalar ve prosediirlerinin tamamlayic: ekleri
olmas1 gereken icretlendirme politikalari ve uygulamalarimin  geligtirimesini  ve
uygulanmasim denetlemek ile sorumlu bir Yonetim Kurutu Ucretlendirme Kornitesi'ne
sahiptir.

Yénetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

Thrager, Yénetim Kurulu'na yapilacak yeni atamalar ifc ilpili olarak Yonetim Kurnlu ve
Ihraggt'mn pay sahiplerine yonlendirme ve tavsiyelerde bulunmak ve Ydnetim Kurulu ve
Yonetim Kurulu Komiteleri’nin performansini degerlendirmek ile sorumlu bir Yénetim
Kurulu Aday Belirleme Komitesi’ne sahiptir. Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi
Tilziigl, Komite'nin porevlerini ve sorumluluklarini belirlemektedir. 56z konusu pbrev ve
yiikiimliultikler, Komite’nin PRA ve FCA gerekliliklerini karsilamasim saflayacak sekilde
belirlenmistiz.

Yonetim Kurufu Uyeleri’nin Bilgi, Beceri ve Deneyimleri

Yonetim Kurulu Uyeleri'nin, {ist yonetime iliskin kararlart etkin bir sekilde
degerlendirmek ve sorgulamak, ve yonetim ekiplerinin aldiklan kararlari etkin bir sekilde
denetlemck ve izlemek igin adil, diriist ve bagimsiz bir sekilde harcket etmeleri
beklenmektedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin, Thrager igerisindeki gorevlerini yerine
getirmek igin yeterli vakti tahsis etmeleri beklenmektedir. Yénetim Kurulu Jyeleri’nin
bulunduklar: mildiirliikierin nitelii ve sayisi, devam eden mevzuata uyum sGreglerini
temin etmek amaciyla izlenmektedir. /
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10.2. ldarxjvap:;

10.2.1. ihraccimin yénetim kuruly Gyeleri hakkinda bilgi:

Adi ve Soyadh - Girevi Son 5 yil igerisinde yorev Siiresi/Geri
ihrager Kalan Girev Siiresi
biinyesindeki
girevleri

Jose M.D). Barroso Ydnettm Kurulu | Yatinm Bankacist Uygulanmamaktadir*

Bagkant & lerac

Olmayan Uye

Sally A. Boyle " lcract Uye Yatinm Bankacisi Uygulanmamaktadir*

Richard J. Gnodde Genel Midiir (CEQ) | Yatirim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
& icraci Uye

Nigel Harman Icract Olmayan Uye | Yatrim Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Esta E. Stetcher leract Olmayan Uye | Yatiim Bankacis Uygulanmamaktadir®
Dermot W. | fcract Uye Yatirim Bankacis: Uygulanmamalktadir®
McDonogh

Marius Q. | Ieract Olmayan Uye | Yatirim Bankacis Uygulanmamaktadir*
Winkelman

Therese L. Miller fcract Olmayan Uye | Yatrim Bankacist Uygulanmamakitad*
Catherine G. Cripps | erac1t Olmayan (ye | Yatinm Bankacisi Uygulanmamaktadir®
sSam P. Gyimah Icract Olmayan Uye | Yatinm Bankacis Uygulanmamaktadir®

*Yonetim Koruls Uyeleri belirli bir dsnem igin atanmamig olup; pbrevierinin devamu, her yil gergeklestirilen
elveriglilik ve uygunluk depertendirmelerinin bagartyla tamamlanmagina baghdir.

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

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

GSI Yonetim Kurulu Uyeleri'nin, GSI digtndaki Snemli faaliyetleri agagidaki tabloda
sunulmaktadir:

Adi ve Soyadi GSI Dismdaki Onemli Faaliyetleri
Jose M.DD. Barroso » Bilderberg Toplantilar, Yénlendirme
Komitesi Uyesi
y ™ I3
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UEFA Cocuk Vakfi Yonetim Kuruiu
Uyesi

Kadin Siyasi Liderler Kiresel Forumu
(WPL.), Ktresel Danisma Kurufu Uyesi
Portekiz Diaspora Konseyi YoOnetim
Kurulu Bagkani

Publius  International  lt4d.  Ydnetim
Kurutu Uyesi

Sally A. Boyle

Kraliyet Hava Kuvvetleri feract Olmayan
Yonetim Kurulu Uyesi

Goldman  Sachs Bank Europe SE,
Goldman Sachs Europe SE, Goldman
Sachs Group Europe SE Denetgt YOnetim
Kurulu Uyest

Richard I, Gnodde

Goldman Sachs Group, Inc. Yonetim
Kurulu Bagkan Yardimncisi
Morse Partnership LLP Smirli Sorumlu

Ortagt

Nigel Harman

Goldman Sachs International Bank
Yonetim 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 Denelgi Yonetim
Kurulu Uyest

Columbia  Investment  Management
Company LLC Yénetim Kurulu Uyesi
(A.B.D.) Dis Iliskiler Konseyi Uyesi
Goldman Sachs Banks USA Yonetim
Kurulu Uyesi ve Baskani

Dircctor of Goldman Sachs Philanthropy
Fund

{A.B.D.) Columbia Diinya Projesi
Baskanlik Konseyi Uyesi

(A.B.D.) Verg: Politikas: ,\,Mcrkezi
Liderlik Kopseyj Uyesi
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Genel Damsmanlik Dernegi  Onursal
Uyesi

New York UJA Federasyonu linans
Komitesi Uyesi

Dermot W. McDonogh

Goldman Sachs Bank USA, Londra
Subesi Y&netim Kurulu Uyesi

Goldman Sachs (UK) LLC Ydnetim
Kurufu Uyesi

Goldman  Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

Goldman  Sachs Bank FEurope SE,
Goldman Sachs Europe SE, Goldman
Sachs Group Europe SE Denetg1 Yoneiim
Kurulu Uyest

Matrius 0. Winkelman

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

(oldman Sachs Europe Limited Yénetim
Kurulu Uyesi

Goldman Sachs (Russia) Yoénetim Kurulu
Uyesi

Goldman Sachs International Finance
Yénetim Kurulu Uyesi

Ariel Re Property and Casualty Yb6netim
Kurulu Uyesi

Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

Therese L. Miller

Goldman Sachs Intermational Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

EventingLive Limited Yénetim Kurulu
Uyesi

Galliford Try PLC Yonetim Kurulu Uyesi
Rothesay Holdeo UK Limiled Ydnetim
Kuruju Uyesi

Rothesay Life PLC Yonetim Kurulu
Uyesi

Catherine G. Cripps

Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurutu Uyesi
CQS Management Limited Yonetim

‘‘‘‘‘‘

Kurulu Uyesi™-.
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+ Merian Global Investors Holdings
Limited Yonetim Kurulu Uyesi

+ Merian  (ilobal  Investors  Limited
Yénetim Kuruiu Uyesi

* Nuclear Liabilities Fund Limited
Yonetim Kurulu Uyesi

Sam P.Niv’jyimah +  Goldman Sachs International Bank lerac
Olmayan Yénetim Kurulu Uyesi

» Halpin Partnership Limited Kidemli

Danigmani
«  Bntish Academy Geligtiome Kurulu
Uyesi

«  Young Epilepsy (Epilepsili Gengler Milli
Merkezi) Y6netim Kurulu Uyesi

* Blume Equity LLP Damgma Kurulu
Uyesi

»  Oxford University Innovation Limited
Yonetim Kurulu Uyest

Michael Schmitz aym zamanda Goldman Sachs International, Zweigniederiassung
Frankfurt'un daimi temsilcisidir (Geschiftsfihrer) ve Goldman Sachs Bank Furope SE’de genel
ticari temsil yetkisine sahiptir (Prokurist). Michael Sehmitz’in Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
(GmbH bilnyesindeki roliinden kaynaiianan yilkiimliltkleri ile kisisel menfaatleri dahil, Goldman,
Sachs & Co. Wertpapier GmbH diginda gergeklestirdigi faaliyetler arasinda bir ¢ikar ¢atismasi
bulunmamaktadir.

10.2.2. Yinetimde 562 sahibi olan personel hakkinda bilgi;

Yonetimde 56z sahibi olan calisanlara iliskin bilgiler i¢in Liitfen 10.2.1 numaral; béliime
(Ihragginin yéinetim kurulu tiyeleri hakkinda bilgi) bakiniz.

10.3. Son 5 yilda, ihracesmin yinetim kurulu iiveleri ile yvinetimde vetkili olan personelden
alinan, ilgili kisiler hakkinda scrmaye pivasasi mevzuati, 5411 savili Bankaciik
Kanunu ve/veya Tirk Ceza Kanununun 53 ilincii_ maddesinde belirtilensiireler
geemis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolayr bes vil veva daha fazla siireyle hapis
cezasina ya da zimmet, irtikiip, riisvet, hirsizik, dolandinicahik, sahteeilil, giiveni
Lkititye kullanma, hileli iflas, ihalcye fesat karistirma, verileri yvok ctme veya
dedistirme, banka veya kredi_kartlarmm kitive kullanilmasi, kacakalik, vergi
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kacakalift veya haksiz mal edinme suclarindan dolayr alinmis cezai kovusturma
ve/veys hiikilmliiliigliniin ve ortaklic isteri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu
hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmis hiildim bulunup bulunmadsiZina dair bilgi:

Isbu Thrager Bilgi Dokiimans’min 13.3 numaral boltimiinde detayl: olarak agiklanan IMDB
hususu ile ilgili olan hukuki siirecler ve davalar kapsaminda, genel miidiir (CEQ) dahil Thrager’nin
beg adet mevceut ve eski yonetim kurulu ilyesine karg: cezai kovusturma basglatilmig olup; sz
konusu cezai kovusturmalar, uzlagma kapsaminda geri ¢ekilrmgtir,

Yukaridaki paragrafta deginilen hususlar diginda, son 5 yilda, Thraggimin y8netim kurulu
tiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden ahnan, ilgili kigiler hakkinda kasten islenen bir
sugtan dolayi bes yil veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, risvet, hirsizhik,
dolandiricilik, sahtecilik, glveni kotiiye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karigtirma, verileri yok
etme veya defistinme, banka veya kredi kartlannm koétiiye kullamilmasi, kagakgihk, vergi
kagak¢iligt veya haksiz mal edinme suglarindan dolay: alinmmg cezai kovugturma ve hiikiimliliik
bulunmamakta olup, ortaklsk isleri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyugmazlik ve
kesinlegmis hiikiim bulunmamaktadir.

10.4. Yénetim kurulu ityeleri ile yinetimde siiz sahibi personclin ihruciya karsi grevleri
ile sahsi qakarlars veyn difer girevieri arasinda bulunan olast ¢ikar catismalar

hakkinds bilgi:

GSI Yénetim Kurulu Uyelerinin miikellef oldugu gorevier ile kendilerinin kigisel
menfaatieri ve/veya diger gbrevieri arasinda herhangi bir potansiyel gikar ¢atigmas: yoktur.

11.  YONETIM KURULU UYGULAMALARI

Yénetim Kurulu tarafindan yonetim kuridu adina her ttrlt belgeyi onaylamak iizere
GSI'nin minferit fdari Mudtirlerine yetki verilmigtir.

GSI'nin yodnetim kontrolii Ingiliz hukuku tahtinda ve GSI'nin esas sbzlesmesinde
belirtildigi (izere Yonetim Kurulu'na aittic, @ Mayis 1989 tarihinde Ydnetim Kurulu, Yonetim
Kurulu'nun icraci Oyelerinden olusan ve Yoénetim Kurulu’nun yapabilecefi her tiirld iglemi
yapmaya tam yetkili olan Icra Komitesi’ni kuran bir karar almgtir. G8I'nin giinlitk y6netimi,
Yoénetim Kurulu’nun giizetimine tabi olarak, GSI'nin icract Y&netim Kurulu iiyeleri ile diger Gst
ybnetim ekipleri tarafindan yiiriitiilmektedir. GSI'nin ieraci Yénetim Kurulu tiyeleri Genel Midiir
Richard Gnodde, Genel Finans Miidiirii Dermot McDonogh ve leract Yenetim Kurulu Uyesi Sally
Boyle'dur. 2006 tarihli Birlesik Krallik Sirketler Yasasi, girkel yonetim kurulu dyelerinin, ydnetici
olarak sahip olduklari yetkileri suistimal etmemeleri igin gegitli gorevlere uyum saglamasim .
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gerektirmektedir. Ayrica, GS1 Birlesik Kralhk'ta FCA ve PRA tarafindan ditzenlemeye tabi olup,
s6z konusu Yonetim Kurulu Uyeleri ve {ist yonetim ekiplerinin, bireysel davrams
yiikiimliiliiklerine uymasi gerekmekeedir. Son olarak, GSI tist yonetim ekiplerinin davramglarin
izleyen i¢ sistemlere ve kontrollere sahip olup, Ydnetim Kurulu Uyeleri ve iist yonetim ekipleri
senelik olarak, gorevlerini yerine gpctirmeye yetkintikleri ve uygunluklan agisindan
degeriendirilmektedir.

11.1. Thragcimin denetimden sorumlu komite iiveleri ile diger komite iivelerinin ads, sovads
ve bu komitelerin girey tanimbar:

GSI Yidnetim Kurulu Denctim Komitesi, GSI Yénetim Kurulu Denetim Komitesi,
GS'nin bolgedek: sistemlerinin ve kontrollerinin uyguniufunun ve etkiniifinin saglanmasina
yonelik siireglerin gozden gegirilmesinde GSI'nin ydnetim kuruluna yardim ve destek saglar. Bu
komite aym1 zamanda, kurum disi denetim diizenlemelerinin denetlenmesinden ve kurum igi
denctim faalivetlerinin gdzden gegirilmesinden sorumiudur. Bu komitenin iiyeleri, GSP'nin icrac:
olmayan ytnetimn kurulu ityelerinden olusur. GSI Yoénetim Kurulu Denetim Komitesi, GSI'nin
yonetim kuruluna baghidir.

GSI Yinetim Kurulu Risk Komitesi, GSI Ydneum Kuruln Risk Komitesi, GSI'nin
glincel ve gelecekieki genel risk istaluna iligkin olarak GSI'nin y@inetim kuruluna tavsiyelerde
bulunutmasindan ve stz konusu risk igtahin ve stratejinin {ist yonetim tarafindan uygulandifimn
denctlenmesinde ydnetim kuruluna yardim ve destek saglanmasindan sorumiudur. GSI'nin risk
stratejisinin gdzden gegirilmesi ve GSI'nin risk stratejisine ve sermaye, likidite ve fonlama
pozisyonunun denctlenmesine yonelik tavsiyelerde bulunuimas: buna dahildir. Bu komitenin
tiyeleri, GSI'nin icract olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olugur. GS1 Yénetim Kurulu Risk
Komitesi, GSI'nin y6netim kuruluna baghdir.

Avrupa Yinetim Komitesi (EMC). EMC, GSI'nin blgedeki tiim faaliyetlerini denetler.
Bu komiteye GSI'nin genel miidicii bagkanhk eder ve bu komitenin tiyeleri, gelir {ireten
birimlerden ve bapimsiz kontrol ve destek fonksiyonlarindan iist diizey yoneticilerden olugur.
EMC, GSI'nin ydnetim kuruluna baghdir,

GSI Risk Komitesi. GSI Risk Komitesi, GSI’nin faaliyetleri ile iliskili olan tiim finansal
ve finansal olmayan risklerin siirekli olarak izlenmesinden ve kontroliinden sorumlu olan bir
yonetim komitesidir. Kar ve zarar, sermaye (ICAAP dahif), fonlama, likidite, kredi riski, piyasa
riski, operasyonel risk, fiyal dogrulama ve stres testleri de dahil olmak, ancak bunlarla sinirl
kalmamak (zere, &nemli finansal metnklerin ve risk metriklerinin gézden gegirilmesi buna
dahildir. Piyasa riski, kredi riski, likidite ve yasal sermaye limitleri GSI Risk Komitesi tarafindan
onaylanir. Bu komitenin tiyeleti, gelir {ireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolil
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fonksiyonlarindan ilst diizey yénetictlerden olugur. G8! Risk Komitest, G8I Yénetim Kurulu Risk
Komitesine ve GSI'nin yénetim kuruluna baglidir.

GST Varhk ve Yiikiimlilitk Komitesi. GSI Varhk ve Yikiimiilik Komitesi, sermaye,
likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak tizere, GS!'nin finansal kaynaklarnmn stratejik yonlinit
gbzden gecirir ve onaylar. Bu komite, faiz oram ve kur riski, kaynak transferi fiyatiamasi, sermaye
dagislim: ve tesvikleri ve kredi notlar: da dahil olmak iizere, aktif ve pasif yénetimine yonelik
denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giineel olaylarm, risklerin, maruz
kalmalanin ve mevzuata dayali gerekliliklerin 1sginda aktit’ ve pasif yonetiminde ve finansal
kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iliskin olarak tavsiyelerde bulunur ve ilgili politikalar
onaylanir. Bu komitenin lyeleri, gelir tireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii
fonksiyonlarindan Ust diizey yoneticilerden olusur. GSI Varhk ve Yiikiimliltk Komitesi, GS
Grup’un Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimlilik Komitesine ve EMC'ye baglidir.

EMEA Kiiltlirii ve Uygulama Riski Komitesi. EMEA Kiiltird ve Uygulama Riski
Komitesi, kitltlir ve uygulama riskinin yam sira i standartlanna ve uygulamalanna yonelik
denetim sorumiuluguna sahiptir. Bu komitenin ityeleri, gelir Greten birimlerden ve bagimsiz risk
denetini ve kontroldl fonksiyonlanndan iist diizey yoneticilerden olugur. EMEA Killtir ve
Uygulama Riski Komitesi, EMC'ye, G§ Grup'un Sirket Geneli Mugteri ve I Standartlan
Komitesine ve GSI'nin yonetim kuruluna veya uygun périddiigii sekilde yénetim kurulunun
komitelerine bagli olarak ¢aligtr.

Yinetim Komitesi. Yonetim Komitesi, G5 Grup'un global faaliyetlerini denetler. Soz
konusu komite, (G§ Grup'un en kidemli yoneticilerinden ofugur ve bu komiteye GS Grup'un genel
miidiirli bagkanhk eder. GSI'nin genel miidiirit bu komitenin bir tiyesidir.

Sirket Geneli Istetme Riski Komitesi. Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, G5 Grup'un
tiim finansal ve finansal olmayan risklerinin denetlenmesinden sorumludur. Bu denegtim
kapsaminda, s6z konusu komite, GS Grup'un isletme riski yonetimi gergevesinin yan sira risk
limitleri ¢ergevesinin stireklilik esasina dayal: olarak gbzden gecirilmesinden, onaylanmasindan
ve izlenmesinden sorumiudur. Bu komiteye, G5 Grup'un genel miidiirii tarafindan komite
bagkanlar: olarak atanan GS Grup'un genel miidiirli ile risk yonetiminden sorumlu ydneticisi
tarafindan bagkanlik edilir ve sbz konusu komite, GS Grup'un Yonetim Komitesine baghdir. Bu
komitenin tiyeleri, (:5I"nin st yonetiminden temsilcilerden olusur.

Sirket Geneli Miisteri ve Iy Standartlari Komitesi, Sirket Geneli Miisteri ve Is
Standartlar: Komitesi, miigteriler ile ofan iliskilerin, miisteri hizmetinin ve deneyiminin ve ilgili ig
standartlarinin yani stra misgteri ile ilgili itibar konusundaki hususlanin denetlenmesinden

sorumiudur. Bu komiteye, GS Grup'un genel midiiri tarafindan komite baskam clarak atapan
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isletmeden sorumlu ydnetici ve GS Grup'an yénetim kurulu tarafindan bagkanhk edilir ve stz
konusu komite, GS Grup'un Yonetitn Komitesine bagh olarak g¢aligir. Bu komitenin tyeleri,
GSI'nin ist yonetiminden temsilcilerden olugur,

Sirket Geneli Varhik ve Yiikiimliiliik Komitesi. Sirket Geneli Varhik ve Yikiimliilitk
Komitesi, sermaye, likidite, fonlama ve bilango da dahil olmak lizere, GS Grup'un finansal
kaynaklannin stratejik ybntini gdzden gegirir ve onaylar. Bu komite, faiz oran: ve kurriski, kaynak
transferi fiyatiamasi, sermaye dagitluni ve tesvikleri ve kredi notlar: da dahil olmak tizere, aktif ve
pasif yonetimine ybnelik denctim sorumlulufuna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarin,
risklerin, maruz kaimalarin ve mevzuata dayah gerekliliklerin 15:8inda aktif ve pasif yonetiminde
ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iligkin olarak tavsiyelerde bulunur ve ilgili
politikalar onaylamir, Bu komiteye, (G5 Grup'un genel miidiirii tarafindan komite bagkanlar: olarak
atanan GS Grup'un mali iglerden sorumlu ytneticist ve global hazine ytneticisi tarafindan birlikte
baskanlik edilir ve 582 konusu komite, GS Grup'un Yénetim Komitesine bagili olarak ¢aligir. Bu
komitenin tiyeleri, GS1'nin iist yOnetiminden temsileilerden olugur.

11.2. ihracciun kuruldufu iilkedeki kurumsal yionetim ilkeleri karsisindaki durumunun
deperlendirilmesi haklanda agiklamas:

GSI yonetimi, finansal raporlama konusunda yeterlt dizeyde i¢ kontroliin tesis ve
muhafaza edilmesinden sorumludur, GS1'nin finansal raporfama konusundaki i¢ kontrolil, Birlesik
Krallik'taki Genel Kabul Géomis Muhasebe Ilkelerine uygun olarak kurum disi raporlama
amaglart do@rultusunda GSI'nin mali tablolarinin hazirlanmasina ve tfinansal raporlamanin
guvenilirlifine iligkin makul diizeyde glivence safilamak iizere tasarlanmistir.

GSI'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontrolii; iglemleri ve varliklanin elden
¢tkarilmastm makul seviyede detayla dofiru ve gergefie uygun bir sekilde yansitan kayitlann
muhafaza edilmesine iliskin olan, islemlerin Birlesik Kralhk'taki Genel Kabul Gérmiis Muhasebe
Ilkelerine uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasina imkan vermek iizere gerektigi sckilde kayit
altina alindifina ve gelirlerin ve harcamalarin sadece G51'nin yOnetimi ve ydnetim kurulu
tarafindan verilen yetkilendirmelere uygun olarak pergeklestirildifine dair makul giivence sunan
ve G8I'nin mali tablolar1 tizerinde herhangi bir maddi etkiye sahip olabilecek olan, GSI'nin
varliklarimn yetkisiz bir gekilde iktisabinn, kullaniminin veya elden gikarilmasinin é6nlenmesine
veya zamaninda tespil edilmesine y8nelik makul glivence ortaya koyan politikalar ve prosediirler
igermektedir.
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12. ANA PAY SAHIPLERI

12.1. Son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy bakla
icindeki paylar dofrudan veyn dolavh olarak %S ve fazlas: olan gercek ve tibzel
kisiler ayr olarak gisterilmek kavdiyla ortaklik vapisi:

Deogrudan Pay Sahipligi Hakkmda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Qy Haklan
Ticaret Son Genel Kurul Toplannst Tarihi 21 Eylil 2021
Unvany/ Ttibaryla*
Adi ve Soyads (ABD DOLARYI) (%) (ABD | (%)
DOLARI)
Goldman Sachs . - 598.182.053 100
Group UK
Limited
 TOPLAM - - 598.182.053 100

Dolayli Pay Sahipligi Hakkida Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklan
Ticaret Son Genel Kurul Toplantist Tarihi 21 Eylol 2021
Unvany/ Itibarla*®
Adive Soyads (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARI)
The Goldman - - 598.182.053 100
Sachs  Group,
Inc.
TOPLAM - - 598.182.053 100

* Ingiltere kanuniart uyarinca, bir 8zel kolektif sirket olan GSI'nin senelik genel kurul toplantis1 yapma yokiimlistigii
bulunmamaktadr.

12.2. Sermayedeki veya toplam ov _hakk icindcki pavlart %3 ve fazlasi olan gercek kisi

ortaklarin birbiriyle akrabahk iliskileri:

YOKTUR.
17 bam 2071
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12.3. Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilei

Grup Nama/Hamiline | Imtiyaz Her Bir Toplam | Sermayeye
Yazni Paylar Tiiri Hissenin (ABD Orant (%)
(Hamiller) itinari DOLARI)
Degeri
(ABD
DOLART)
Adi Hisse Nama Yazili YOKTUR 1,00 508.182.053 100
Senetleri
TOPLAM | 598.182.053 100

12.4. lhraconm yvinetim hakimivetine sahip olanlarin adi, soyadi, ticaret unvant, yinetim

hakimivetinin_kaynaf ve bu giiciin_kétitye kullaniimasini_engellemek icin_alinan

tedbirler:

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

GSI, Amerika Birlesik Devletleri’nde borsaya kote edilmis ve halka agik olarak islem
goren GSG'nin yiizde yiiz pay sahibi oldugu bir bagh sirketidir, GSG diinya genelinde kapsamls
diizenlemelere ve denetime tabi olup, ticari faalivetleri, stratgjisi ve yinetimine iliskin olarak
kamuya detayl agiklamalar yapmaktadir, bu agiklamalara finnanin www,es.com adresinden
erigilebilir. Bir bagh sirket olarak GSI, kapsayict kurumsal gergeve kurgusu igerisinde faaliyet
gdstermektedir. Bir pay sahibi olarak GSG, uygulanacak kuraliar ve diizenlemeler cergevesinde
(S8I'ya uygun kaynaklar: saglamaktadur.

12.5. lihraccinin yinetim hakimiyetinde degisiklife yol acabileeck
anlasmalar/diizenlemeler baklonda bilgi:

YOKTUR.
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13. IHRACCININ FINANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI HAKKINDA
BILGILER

13.1. }lbracommn  uluslararasi _muhasebe/finansal _raporlama standartlari _uyarinca
hazirlanan ve ihracct bilei dokiimaminda ver almasi gercken finansal tablolars ile

bunlara Hliskin bafimsiz denetim raporlary:

GSI’in 2020 ve 2019 yillarina iligkin senelik finangal tahlotan ile ilgili denetim raporlan
ile 2021 ve 2020 yillarina iligkin ara donem finansal tablolart referans yoluyla isbu belgeye dahil
edilmigtir ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilam takiben, Unlii Menkul Degerler
A8 nin Genel Miudirlik merkez ofisinden ticretsiz olarak temin edilmesi saglanacaktr.
Thraceimn  son  durum itibariyla yaymlanmig en son finansal tablolanna Ihraggmnmn
www poldmansachs. com,tr adresindeki internet sitesinden ve Kamuyu Aydmlatma Platformu’nun
www kap org.ir adresinden ulagilmas: saglanacaktir.,

13.2. [hracet bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemlerinde bajimsiz,
denetimi ger¢eklestiren kuruluglarin unvankar, bagimsiz denetim goriisii ve denetim
kurulusunun/sorumlu _ortak bas denectcinin _defismis olmas:_halinde nedenleri

haldanda hilgi:

Bagimsiz Denetim Hesap Dinemi Sorumla Ortak Bag Giriig
Kurulusu Denetcinin Ads ve
Soyad:
PricewaterhouseCoopers | 01/12/2019 — Jonathan Holloway | Olumiu -
LLP, Mali Miigavirler | 31/12/2020
ve Kanuni Denelgiler 01/12/2018 Jonathan Holloway | Olumlu
30/11/2019

13.3. Son 12 ayda ihraccinm ve/veva grubun finansal durumu veya karhhg iizerinde
nemli etkisi olmus veya izleyen dinemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki

takibatlar ve tahkim islemleri:

(S, ticari faaliyetlerinin yiiriitilmesinden kaynaklanan hususlara iliskin olarak (agagida
agtklananiar dahil) ¢esitli yargisal, idari ve tahkim iglemlerine taraftir; ancak asagida “Kargiliklar™
boliimiinde yer verilenler haricinde s6z konusu islemlerin GSI iizcrindeki finansal etkisini makul
olarak tahmin etmek imkam bulunmamaktadir.
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Banco Espirito Santo 5.A. ve Qak Finance

Banco Espirito $5.A. (BESYin 6deme aczine diismesi 6ncesinde, GSI tarafindan
yapilandinian ve kredi ile baglanuli olarak ofugturulan bir 6zel amaglt kurum olan Qak Finance
Luxembourg 8.A. (Qak Finance) ile BES arasindaki 835 milyon $ degerinde kredi stizlesmesinin
(Kredi) Novo Baneo'ya (Novo Banco) devredilmemesine yoniindeki Portekiz Merkez Bankasi'min
(BoP) Aralik 2014 tarihii karanina karg, Subat 2015'de baglamak tlzere GSI tarafindan Ingiliz
Ticaret Mahkemesi nezdinde Novo Banco’ya karsi ile Portekiz Idare Mahkemesi nezdinde BoP’a
kargi davalar agitmigtir. Temmuz 2018'de, Ingiliz Yiiksek Mahkemesi tarafindan, GSI tarafindan
agilan dava konusunda Ingiliz mahkemelerinin yarg: yetkisine sahip olmadigina hitkmedilmistir.
Temmuz 2018'de, BES'In muhtemel iflas riskine konu oldufunun GSI tarafindan bilinmekte
oldugunun iddia edilmesi de dahil olmak tzere, stz konusu Kredinin kullandirilmasinda GSI
tarafindan kdtii niyet ile hareket edildigi iddia edilerek BES Tasfiye Kurulu tarafindan, soz konusu
Kredi ile baglannh olarak GSI 6denen 54 milyon $'in ve Qak Finance'a 6denen 50 milyon $'1n geri
ahmmasimn amaglandigi bir karar ¢ikarilmgtie. GSI tarafindan ayni zamanda, Portekiz Devleti
kargisinda, Tasfiye Kurulu tarafindan talep edilen 104 milyon $'2 yénelik bir duruma bagl: talepte
dahil olmak tizere BES'in iflasina iligkin zararlara ydnelik olarak tazminat talebinde bulunulan bir
hak talebi ilen slirtilmiistiir.

1Malaysia Development Berhad (1MDB) ife iigili Hususlar

2012 ve 2013 yilart arasinda GSI dahil olmak Ozere, GSG bagl ortaklari, IMDB’nin
vaklagik 6.5 Milyar Dolar degerindeki borglanma araglanna iliskin olarak araci veya ahci olarak
hareket etmigtir, ] Kasim 2018 tarthinde, GS Grup eski yénetici direktérii ve istirak sahibi Tim
Leissner’e yéinelik bir cezai iddianame ve sugun ikrarina iligkin bir savunma ile, Low Taek Jho ve
GS Grup'un eski yonetici direktdrii Ng Chong Hwa’ya kargt hir dava A,B.D. Adalet Bakanhi
(DOJ) tarafindan kamuya agiklamugtir. Leissner, kendisine yonelik para aklama kastiyla hareket
etmek ve A.B.D. Riigvetin Onlenmesi ve Yabanci Ulkelerde Yolsuziuk Uygulamalan Kaminu
{(FCPA) nun rilgvetin dnlenmesi ve i¢ muhasebe kontrollerine iligkin hikiimlerinin ihiali kastiyla
hareket etmek suglanyla kendisine yoneitilen iddianameye kargt savunmasinda suglar ikrar
etmigtir. Law ve Ng've karst ise para aklama kastiyla hareket etmek ve FCPA'mn riigvetin
dnlenmesine iligkin hiikiimlerinin ihlali kastiyla hareket etmek iddialariyla dava agilmigtr. 28
Apustos 2018 tarthinde Leissner’in sug ikrari A.B.D. New York Dogu Bilgesi Mahkemesi
tarafindan kabul edilmis ve Leissner iki sugtan da hilkim almigtir. ishu dava kapsaminda
FCPA’nin i¢ muhasebe kontroliine iligkin hitkiimlerinin ihlali kastryla hareket etmek iddiast aym
zamanda Ng’'ye de yoneltilmistir. 6 Mayis 2019 tarihinde, Ng DOJ'un cezai iddialarina kars
sugsuz oldugu ydniinde savunmasini sunmusgtur.
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18 Agustos 2020 tarihinde GS Grup, Malezya HilkUmeti ile, Malezya’daki Grup’u
ilgilendiren cezai islemler ile diizenleyici islemlerin ¢tzUlmesi i¢in, Malezya Hikiimeti’nin
IMDB konusu iie ilgili olarak diinya genelinde kamu kurumlar tarafindan el konulan varlik ve
gelirterden asgari 1.4 Milyar Dolar almasina yonelik bir garanti igeren bir uzlasma anlagmas
yapildigimr duyurmustur.

22 Ekim 2020 tarihinde GS Grup, IMDB konusu ile ilgili olarak yurittilen kamu
sorugturmalar) ve diizenleyici kurum sorusturmalarina iliskin olarak DOJ, Menkul Kiymetler ve
Borsa Komisyonu (SEC), FRB, New York Eyaleti Finansal Hizmetler Eyalet Dairesi (NYDFS),
FCA, PRA, Singapur Bagsavahk Dairesi, Singapur Ticari {glemler Dairesi, Singapur Para
Otoritesi ve Hong Kong Menkul Kiymetler ve Vadeli Islemler Komisyonu ile uzlasmaya
varddifini agiklarmgtir. GS Grup, DOJ ile ¢ yillik ertelenmig bir kovugturma anlagmasi
imzalamigtir; anlagma kapsaminda, FCPA’nin ihlal edilmesi kastina yénelik bir GS Grup aleyhine
bir iddia yer almakta olup, stz konusu iddia GS Grup’un anlagma sartlarina uymas: halinde
reddedilceektir. Ayrica GS Malezya, FCPA'nin kasten ihlaline yonetik bir iddiay kabul etmistir.

GS Grup, s6z konusu uzlagmalarin GS Grup’un faaliyetlerini veya miisterilerine sundugu
hizmetlert etkilememesi igin ilgili dizenleyici kuruluglardan gerekli muafiyetleri ve izinleri almak
igin ealismaktadir. Ekim 2020 tarihinde GS Grup, nitelikli profesyonel varlik ydnetieisi (QPAM)
statlstindn stirdtiriilmesi igin A.B.D. Caligma Bakanh@ (DOL) na bagvuru yapnus olup, Ocak
2021 tarihinde DOL teklif edilen muafiyete iligkin bir duyuruyu kamuoyunun gériigiine sunmusgtur.
GS  Grup, muafiyetin G8 Malezya'nin cezasinin  belirlenmesinden  dnce  tammmasin
bekiemektedir,

Kasim 2018 tarthinden itibaren G8 Grup, Delaware Genel Sirketler Kanunu’nun 220’ nci
boliinil uyannea pay sahipligi iddiasinda bulunan taraflardan, diger hususlann yamnda, GS
Grup'un IMDRB ile iliskisine ve sirketin mevzuata uyum prosediirlerine iliskin girket defterleri ve
kayitlanina dair ¢egitli talepler almugtir. 13 Aralik 2019 tarihinde, GS8G'nin pay sahibi oldugunu
tddia eden bir gahis, Delaware Eyaleti Chancery Mahkemesi nezdinde, dier hususlarn yan sira,
GS Grup’un 1MDB ile iliskisine ve girketin mevzuata uyum prosediirlerine iliskin sirket defierleri
ve kayitlarin tespiting iliskin bir dava sgmustir. Taraflar, talep edilen defter ve kayitlanin
incelenmesine kadar yargilamamn durdurulmas hususunda anlasmislardir.

19 Subat 2019 tarihinde, pay sahiplifi iddiasinda olan bir sahis taratindan 1MDB ile ilgili
olarak A.B.D. New York Gliney Bolgesi Mahkemesi nezdinde G8G’ye, GS Grup’un 58z konusu
dénemdeki belirli direkitrlerine, eski hir ydnetim kurulu baskanina ve genel miiditrtine karst bir
tiirev dava agilmugtir, Tkinci kez tadil edilmig dava dilekgesi 13 Kasim 2020 tarihinde sunulmug
olup, GSG’nin olagan hisse geri almlan ile ¢agr yoluyla vekalet toplanmas 1$lcé1lcn ile ilgtli
birtakim hususlar dahil olmak tizere, bazi mevcut ve eski dlrektmler tarafindan igsel- bilgilere
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dayamiarak gergeklestirilen islemlere iliskin iddialar, haksiz zenginlesme ve Borsa Kanunu’nun
yolsuzlukla miicadele diizenlemelerinin ihlali gibi konularda giiven sorumluhigunun ihlaline dair
iddialar ve belirsiz miktarda tazminat, geri verme ve ihtiyati tedbir talepleri igermektedir. Davahlar
15 Ocak 2021 tarihinde davanin reddini talep etmistir.

Mart 2019 tarihi ve devaminda GS Grup, pay sahibi oldugunu iddia eden kisiler tarafindan,
GSG’nin birtakim meveut ve eski direktérleri ile yoneticileri hakkinda, séz konusu kisilerin IMDB
ile ilgili gdzetim ve kamuyu aydinlaima faaliyetleri ile ilgili i¢ kontrol islemlerine dayanarak,
sorugturma ve hak takibi yapilmas igin talepler almistir,

20 Aralik 2018 tarihinde A.B.ID. New York Giiney Bolgesi Mahkemesi nezdinde, GSG ve
GS Grup’'un birtakim eski gahsanlanna karsi, GSG'nin IMDB ile ilgili kamuyu aydinlatma
iglemlerine bagli olarak Borsa Kanunu’nun yolsuzlugu nlemeye iliskin hitkiimlerinin ihlaline
iligkin iddialar ile belirsiz alacak talebi igeren, mefruz menkul kiymetlere iliskin toplu dava
agtlmigur.  Davacilar, tadil edilmis ikinci dilekgelerini 28 Ekim 2019 tarihinde sunmus olup,
davalilar 9 Ocak 2020 tarihinde davamn reddini talep etimistir.

Faiz Swapsi Islemleri Antitrost Davalan

Faiz swapi islemlerine iliskin olarak Kasim 2015'te agilan ve A.B.D. New York Gliney
Bolgesi Mahkemesi nezdinde birlestirilen bir toplu antitr8st davasinda GSI davalilar arasinda yer
almaktadir. GSI aym zamanda faiz swapi iglemlerine iligkin olarak, iic adet swap gerceklestirme
merkezini igletmecisi ve bunlann istirakleri tarafindan Nisan 2016 ve Haziran 2018’de A.B.D.
New York Gitney Bolgesi Mabkemesi agulan iki antitrost davasinda davahlar arasinda yer
almaktadir. 86z konusu davalar 6n inceleme amaciyla birlestirilmigtir. Sikayetler genel anlamda,
davalilar arasinda faiz swap iglemlerini borsalarda yapmayi durdurma ydniinde hir anlasma
yapilmasi dne siirtilmek edilmek suretiyle federal antitrést yasalar ve eyalet hukukuna dayanan
iddialar igermektedir. Bireysel davalardaki sikayetler de eyalet antitréist yasalarina jliskin iddialar
icermektedir. ikayetler, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iligkin {i¢ kat tazminat
talebi igermektedir. Davalilar toplu dava ve ilk bireysel davaya iliskin itirazlarm sunmug olup,
bilge mahkemesi davacilar tarafindan ilk bireysel davada one siirtimils olan eyalet hukuku
1ddialarim reddetmis ve toplu davada dne siiriilen eyalet hukuku iddialarin: ve iki davada da éne
sitriilen antitrost iddialarim 2013 jle 2016 yillan arasi olmak Ozere simirlandiwmugtir. 20 Kasim
2018 tarihinde davalilarin ikinci bireysel davada sunduklarin itirazlarim kismen kabul ve kismen
reddetmiy olup, davacilarin haksiz zenginlesmeye ve sbzlesmenin kasti olarak ihlaline iliskin
eyalet hukuku iddialarmi ve davalilann federal ve eyalet hukukundan kaynakl antitrést iddialara
yonelik itirazlarin: reddetmigtir, 13 Mart 2019 tarihinde mahkeme, davacilarim toplu davadaki,
2008-2012 yillanindaki iglemlere yonelik olarak davanin islahi taleplerini reddetmis ancak
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2016 yillarmdaki iglemlere iliskin simirh iddia ekleme taleplerini kabul etmistir. Toplu davadaki
davacilar, 7 Mart 2019 tarihinde davamin toplu dava niteliginin kabulii igin taleplerini sunmustur.
Emtia Islemleri Davalan

Platin ve paladyum iglemlerine iliskin olarak 25 Kasim 2014 tarihinde A.B.D. New York
Giiney Balgesi Mahkemesi nezdinde agilan ve son olarak 15 Mayis 2017 tarihinde islah edilen bir
toplu davada GSI, davahlar arasinda yer almaktadir. Degigtirilmis sikayet genel anlamda
davalilanin, fiziki platin ve paladyum fiyatlarma iligkin egikleri maniptile etmek j¢in anfamak
suretiyle federal antitrost yasalanm ve Uriin fhtisas Borsas: Kanunu’nu ihlal ettifi iddiasim
igermekte olup, tespit, ihtiyati tcdbir ve belirsiz miktarda zarara iligkin fi¢ kat tazminat talebi
igermektedir. 29 Mart 2020 tarihinde mahkeme, davalilann itiraz ve yeniden inceleme taleplerini
kabul etmig olup, bu ¢ergevede iddialar reddedilmigtir. 27 Nisan 2020 tarihinde davahlar karara
karsi Temyiz Mahkemesi [kinci Dairesi nezdinde temyiz yoluna bagvurmustur.

GSI aym zamanda 1 Afustos 2013 tarihinde agilan ve A.B.ID. New York Giiney Bolgesi
Mahkemest nezdinde birlestirilen birtakim toplu ve bireysel davalarda davahilar arasinda yer
almaktadir. $ikayetler genel olarak aliiminyum depolamasi ve alliminyum islemleri ile baglantili
olarak federal antitrost yasalarinin ve eyalet yasalariun ihlal edildigi iddialanim icermektedir.
Sikayetler, tespit, ihtiyati ve parasal olmayan tedbirler ve belirsiz rikiarda parasal zarara iliskin,
ii¢ kat tazminat talebi dahil tazminat talepleri igermektedir. Aralik 2016 tarihinde bolpe mahkemesi
davahlarn itirazlarmi kabul etmig olup, 27 Agustos 2019 tarihinde lkinci Daire, bolge
mahkemesinin karanm bozmug ve dosyaylr yeniden incelenmek iizere bdlge mahkemesine
gondermigtir, 23 Temmuz 2020 tarihinde bdlge mahkemesi, davactlarin toplu dava talebini
reddetmis ve 16 Aralitk 2020 tarihinde Temyiz Mahkemesi lkinci Dairesi s62 konusu karara karst
sunulan temyiz talebini reddetmistir. 17 Subat 2021 tarihinde bdlge mahkemesi, davacilarin
bireysel taleplerine iliskin durugmasiz yargilama talebini kabul etmistir. 14 Nisan 2021 tarihinde,
davacilar tarafindan Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi nezdinde temyiz basvurusunda
bulunulmustur.

GS8I 27 Subat 2020 tarihinde Ingiltere ve Galler Ticaret ve Miilkivet Mahkemeleri, Yiiksek
Adalet Mahkemesi nezdinde agilan bir davada davallar arasinda yer almaktadir. Davacilarin
talepleri, aliminyum depolanmas: ve ticaretine iligkin olarak Birlesik Kraflik ve Avrupa Birligi
rekabet kuratlarinan ihlal edildigi iddiasina dayah belirsiz denklestirme tazminati ve cezai tazminat
talebi igermektedir. 21 Mayis 2021 tarihinde taraflarca bir sulh sézlesmesi imzalanmistir. Sz
konusu sulh iglemine yénelik katky payiun toplam miktann GS Grubu tarafindan $denmistir. GS

Grubu'nun aleyhine olan tiim takibatlar 04 Hazitan-2021 tarihinde diiglira!mugtur.
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Kredi Temerriit Swap: Islemleri Antitrést Davalar:

G381, New Mexico igin Yetkili Olan ABD Bolge Mahkemesi nezdinde 30 Haziran 2021
tarihinde agtlan, kredi temerrtit swaplarimin uzlagisina iligkin mefruz bir tekellesmeyi engetleme
grup davasinda davalilar arasinda yer almaktadir. 86z konusu dava dilekgesinde genel olarak,
uzlagt amactyla kredi temerriit swaplarinin degerlemesi i¢in kullanilan gissterge fiyatin manipille
edilmesi igin davahlar arasinda bir komplo gercekiestirildigi iddias: ile ilgili olarak tekeleiligin
engellenmesine ydnelik federal kanunlar ve Emtia Borsast Kanunu kapsamnda iddialarda
bulunulmaktadir. Dava dilekgesinde aym zamanda, miigterek eyalet hukuku kapsamida haksiz
zengintesmeye yonelik bir iddia da ileri siirilmektedir. Dava dilekgesinde tespite ydnelik ve
ihtiyati tedbirin yani sira, belilenmemis tutarda olmak iizere, mahkeme tarafindan yarah tarafin
normalde olandan ii¢ kat: hakli bulunmas: talep edilmektedir.

Diizenleyici Kurum Sorugturmalari ile Incelemeler ve ilgili Davalar

GS8G ve Thrage dahil gesitli bagh sirketleri, gesitti kamu makamlan ile diizenleyici kurum ve
kuruluglar tarafindan yiriitiilen sorugturma ve incelemelere konu olmakta, bazi hallerde bilgi ve
belge saglanmasi i¢in talep ve celpler almakta ve agagidakiler dahil olmak {izere GS Grup’un ticari
faaliyetleri ve operasyonlan ile ilgili ¢esitli konularda davalara taraf olmaktadir:

* Menkul kaiymet halka arz stiregleri ve araciizk yiiklenimi faaliyetlert;

¢  Yatirum yOnetimi ve finansal danigmanlik hizmetleri;

s Cikar catismalar;

¢ Kamu finansmam ve diger hususlar igeren islemler;

*  Sirket ve kamu menkul kiymetleri, dovizleri, emtialar: ve diger finansal firiinlerin halka
arzi, ihalesi, satisi, alim satinu ile takas: ve ilgili satiglar ve diger irtibatlar ve faaliyetler
ile, agifa sahy kurallarima uyum, algoritmik, yilksek frekans ve nicel islemler, vadeli
islemler, opsiyon islemleri, ihrag ani islemleri, islem raporlamalari, teknoloji sistemleri ve
kontrolleri menkul kiymet ddiing islemleri, kredi tiirev araglart ve faiz swap islemieri ile
bunlarin takasi, emtia faaliyetleri ve metal depolama, tahsisli sati3 iglemleri, menkul krymet
daiitimi ve alim satimi, kur dederleri gibi esik degerlerin olusturulmasina iligkin islemler
ve iletisimler dahil olmak tizere Grup’un sdz konusu faaliyetler tizerindeki gdzetim ve
kontrofi;

¢ B.K Riisvet Yasas: ve FCPA’ya uyum,

» Isle alma ve ticretlendirme/tazmin uygulamalari,

» Risk ygnetim ve kontrol sistemleri, ve

o Igsel bilgilere dayali islemler, kurumsal veya kamusal olup henitz kamuya agiklanmarmg
bilgilerin potansiyel kitiiye kullammi ve yayimasi, igsel bilgilere dayali islem
kontrolierinin etkinligi ve bilgi bariyerleri,
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Ek olarak, yukaridaki konular ve bagka konular da dahil olmak iizere, fhragei’mn baglh
sirketlerini ve sdz konusu baglt girketlerin ticari faaliyetleri ile operasyonlanina iliskin
sorusturmalar, incelemeler ve davalar da Thraggi’mun ticari faaliyetleri ve operasyonlarna etki
edebilecektir.

Karsiiklar

GSInin taraf oldugu hukuki ve idari isiemlere iliskin olarak synilan karsiliklar asagidaki tabloda
sunulmaktadir,

Milyon A.B.D. Dolar

Kasim 2019 itibariyla $ 1
Dénem igi degisiklik 127
Nakit dis1 sermaye katkis (126)
Dénem icinde kullamilan (H
Arahk 2020 itibariyla ) %
Haziran 2021 itibaniyla $ 1.

Yukaridaki tabloda,

» Aralik 2020’de sona eren dimemnde Sdenen karsiliklar, IMDB ile ilgili olarak devlet ve
diizenleyici kurumlar tarafindan yiiriitillen sorugturmalar tahtinda GS Grup’un uzlasmasia
iliskin olarak FCA ve PRA tarafindan uygulanan 126 milyon A.B.D. Dolar para cezasin
igermekte olup, IMDDB zararlarina iliskin olarak GSG ve GSI arasindaki tazmin anlamasi
uyarinca sz konusu miktar GSG tarafindan 8denmistir. Sz konusu para cezalan GSI'nin
gelir tablosunda, baglantih dagitiimamus kar igerisinde nakit disi sermaye katkis: kalemi
de yansitilmig olan, hir gider olarak tantmlanmig olup, Aralik 2020 itibariyla GSI'nin pay
sahibinin toplam ¢zkaynaklan Gzerinde net etkisi olmamistir.

e Kasim 2019 tarthide sona eren dduemde kullamlan karsiliklar, islem raporlamalarina
igkin olarak FCA tarafindan Mart 2019°da uygulanan 45 milyon A.B.D. Dolarn para
cezasm igermektedir. 56z konusu meblag Nisan 2019'da édenmigtir.

13.4. Son finansal tablo tarihinden sonra mevdana gelen, ihra¢eimin_ve/veva grubun
finansal durumu veya ticari konumu itzerinde etkili olabilecek Snemli defisiklikler
(liretim, sats, stoklar, siparisler, malivet ve satig fiyatlars hakkindaki gelismeleri de

icermelidir):

lhrager Bilgi Dokiimammin tarihi itibariyle, son mali tablolarin taribinden itibaren
Thraggi'nin ve/veya Grup'un mali durumuna veya ticari konumuna etki eden herbangh hir nemli
degigiklik ortaya ¢ikmanugtir. 17 Keem 200
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14. DIGERBILGILER

14.1. Sermayve hakkinda bileiler:

30 Haziran 2021 itibariyle, ihraggimn esas sermayesi 598.182.053 ABD Dolandir. 11
Agustos 20217 itibariyle s6z konusu esas sermayede degisiklik olmamisur.

14.2, Kavith sermavye tavam;
Ihraggr kayitl sermaye sistemine tabi degildir,

14.3. Esas stizlesme ve i¢ yonergeye jliskin dnemli bilgiler;

Thraggmn yetkili kisilerce imzalanmig esas sozlesmesi igin liitfen Ek-1'e bakiuz. Yurt
disinda yerlegik Thragg1’min i¢ yénergesi bulunmamaktadir. Genel kurulun isleyisine iliskin esastar
igin LEk-1°de yer alan esas sozlesmenin ve 2008 tarihli Sirketler (Ormek Ana Sézlesme)
Dhizenlemelerinin (SI 2008 No: 3229) | numarali ekinde yer alan hisse senetleri halka arz
edilmeyen limited sirketlere yonelik érnek esas sdzlesmenin 4 numaral: *Hissedarlar Tarafindan
Karar Alinmas™ baghikl: bélimiine bakmiz.

14.4. Esas sizlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretivle thraeciin amac ve
faaliyetleri:

Thragginin faaliyet konusu ve amaglari, Ihragermin Ek-1 kapsaminda sunulan Ana
Sozleymesinin 2. Maddesinde (Faaliyet Konulart) belirtilmekte oldugu tizere, siipheye mahal
vermeimek adina, diinyanin her yerinde tiim y&nleriyle olmak tizere finansal hizmetlerin sunumunu
gergeklestirme salahiyetini ve bu hususta anzi nitelikle olan veya Ana Sozlesmenin tarihi
sonrasinda herhangi bir zaman bu tiir ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglantily
olarak mutat olabilecek bilciimle islemlerin gergeklestirilmesini ve bilctimle fiil ve eylemlerde
bulunulmasin: kapsamakitadir,

14.5. Sermayeyi temsil cden payiarm herhangi bir borsada islem goriip gérmedigi
hakkinda bilgi:

Ihragginin paylar herhangi bir menkul kiymetler borsasina kote degildir ve herhangi bir
menkul kiymetler borsasinda iglem gérmemektedir.
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15. ONEMLI SOZLESMELER

Ihrageinin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari faaliyetlerin
yiiritiitmesi diginda bir nedenle imzalanan herhangi bir Snemli sozicsme bulunmamaktadir.

16,  UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BILGILER

Isbu ihrage1 bilgi dokiimaminda, {igiincii sahislardan saglanan bilgiler aynen alinmig olup
Ihraggnin bildigi veya ilgili iglincii sahsin yaynladigi bilgilerden kanaat getirebildigi kadanyla,
a¢iklanan bilgileri yanlig veya yamltict hale getirecek herhangi bir eksiklik bulunmamaktadr,

17.  INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilam takiben, ihragenmn
Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Kraihk, EC4A 4AU adresindeki yonetim
metkezinde veya pivasa yapict olan Unli Menkul Degerler A S 'nin Ahi Evran Cad. Polaris Plaza
B Blok No:21 K:1 Mastak 34485 Saniyer, [stanbul, Tlrkiye adresindeki yénetim merkezinde ve
bagvuru yerlerinde, ihragginim web sitesinde (www . goldimansachs.com, ) ve Kamuyu Aydinlatma
Platformunda yatirimetlar tarafindan incelenmeye agik hale getirilecektir:

1) Thrage1 bilgi doktimaninda ve degerleme raporlarinda ve gbriislerde sunulan bilgilere
dayanak teskil eden bilclimle raporiar ve belpeler (yetkili kuruluglar tarafindan hazirlanan
degerleme, uzman, faaliyet ve tiim baginmstz denetim raporlart, ana sézlesme, vb.)

2) Ihraget bilgi doktimaninda yer verilmesi pereken mali tablolar.

18. EKLER
Ek-1: Ihrageinm, imza yetkilileri tarafindan imzalanmig ana sdzlesmesi
Ek-2: Varantlar ve Yatinm Kurulugu Sertifikalan Tebligi ile Yabaner Scrmaye Piyasas

Araglan ve Depo Sertifikalan ile Yabanci Yatuim Fonu Paylari Tebligine iligkin olarak verilen
beyanlar,
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