IHRACCI BILGI DOKUMANI

Goldman Sachs International
Ihrace Bilgi Dokiimamdir

Bu ihragg bilgi dokiimam Sermaye Piyasas1 Kurulunca 29/12/2022 tarih ve 77/1903
sayl ile onaylanmistir. Bu ihracc bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek yatirnm
kurulusu varantlarina/sertifikalarina iliskin ihra¢ tavam 250.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

Bu ihracc1 bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek yatirnm Kkurulusu
varantlary/sertifikalari, halka arz yoluyla ihrac edilebilecegi gibi halka arz edilmeksizin
nitelikli yatirnmcilara da satisa sunulabilir.

Bu ihraca bilgi dokiimani, sermaye piyasasi araci notu ve o6zet ile birlikte gecerli
bir izahname olusturur. Bu nedenle, sermaye piyasasi araclarina iliskin yatirim kararlar
ihracc1 bilgi dokiimani, sermaye piyasasi aract notu ve ozetin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Ihracq bilgi dokiimaninin ilanindan s6z konusu dokiiman kapsaminda halka arz
islemini gerceklestirmek icin Sermaye Piyasasi Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye
piyasasi araci notu sunuluncaya kadar gecen siire boyunca bu ihracci bilgi dokiimaninin
guncellenmesi gerekmez.

Ihracei bilgi dokiimamnin onaylanmasi, ihragc1 bilgi dokiimaninda yer alan
bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, ihra¢ edilecek
sermaye piyasasi araclarina iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Bu ihracc bilgi
dokiimani cercevesinde ihrac¢ edilecek yatirnm kurulusu varantlarma/sertifikalarina
iliskin ihrac¢cinin yatirimeilara karsi olan édeme yiikiimliiliigii, Kurul veya herhangi bir
kamu kurulusu tarafindan garanti altina ahnmamstir.

Bu ihracci bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek yatirnm Kkurulusu
varantlari/sertifikalari farkh 6zelliklerde ihrag edilecek olup, her ihraca iliskin kosullar,
ihracin ozellikleri, ihrac tutari, satis siiresi ve esaslar1 gibi bilgiler ihractan 6nce ilan
edilecek olan sermaye piyasasi araci notu ve ozet aracihgiyla kamuya duyurulacaktir.

Bu ihracc bilgi dokiimam ile birlikte incelenmesi gereken sermaye piyasasi araci
notu ve ozet, ihrageimin www.goldmansachs.com.tr adresli ve piyasa yapicih@l gorevini
ustlenecek Unlii Menkul Degerler A.S.’nin www.unlumenkul.com adresli internet siteleri
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http://www.goldmansachs.com.tr/
http://www.unlumenkul.com/

ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda 09/01/2023 tarihinde yayimlanmistir.
Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir .

Sermaye Piyasasi Kanunu(SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnameyi
olusturan belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer alan yanhs, yanmltici ve eksik bilgilerden
kaynaklanan zararlardan; ihrac¢¢i sorumludur. Zararin ihraccidan tazmin edilememesi
veya edilemeyeceginin acikc¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantor ve ihraccinin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi ol¢iide sorumludur.
Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlarn hazirlayan Kkisi ve kurumlar da
hazirladiklar1 raporlarda yer alan yanhs, yamltici ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri
cercgevesinde sorumludur.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu ihragg1 bilgi dokiimani, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”,
“hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade
edilen gelecege yonelik aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk
icermekte olup, sadece ihrag¢1 bilgi dokiimammmin yayim tarihindeki ongoriileri ve
beklentileri gostermektedir. Bir¢cok faktor, ihraccinin gelecege yonelik aciklamalarin
ongoriilenden ¢cok daha farkh sonuclanmasina yol acabilecektir.

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.



ICINDEKILER

Sayfa

KISALTMA VE TANIMLAR ..o 8
l. Borsa IStanbul'un GOrtiSii..............cccooovevivieeiieeeeecees et en st 9
1. Diger Kurumlardan Alinan Goriis ve Onaylar...............cccccoooeiviiiiiinnniee e, 9
1. IHRACCI BILGI DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN
KISTLER ...ttt ettt et et nbe e e b e e sbeeebe e 10
BAGIMSIZ DENETCILER ..........ooviiiiiieiieecesee e ses s 10

2.1. Bagimsiz denetim kurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumlu ortak bas
denetcinin adi SOYAAL: ...........oooiiiiiiiiiii 10

2.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimin/sorumlu ortak bas denetcinin gorevden
alinmasi, gorevden cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi: ............................ 11

3. SECILMIS FINANSAL BILGILER............cccccoovoiiiiiieeeee e 11
RISK FAKTORLERI. ..ot 16

4.1. fhraccinmin yatiriom kurulusu varantlaria/sertifikalarina iliskin
yukumluluklerini yerine getirme guctni etkileyebilecek riskler: ..................... 17

4.1.1.  LIKIdite RISKIEIT ..cciiiiiiie e 17
4.1.2.  PIyasa RISKIEEI........cciiiiiiccie ettt et re e te e nneas 20
4.1.3.  KIedi RISKIBIT ...couiiiiiiiieiieie e 23
4.1.4. Mevzuata iliskin ve Yasal RiSKIET ...............cccoccovrvriiirrsrersisessieseeseees s, 25
4.2. Diger riSKICT: .......oooiiiii 31
4.2.1.  Operasyonel FISKIEK .........cci i 31
4.2.2.  ReKaDE FISKIEIT....ccoiiiiii e 40
4.2.3. Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari Cevre Riskleri.....................cccoooeniininnnn. 42
4.3. Thraccimin risk yonetim politikasi hakkinda bilgi: ............c..cccoccovveveiveiereinnnnn. 46
4.4, Risk bildirim formuna iliskin aciklama: ...................c.cooooi 55
5. TEMEL BILGILER ........coooooiiiiiiiiic s 58
5.1. Thraccr hakkinda genel bilgi: ..............c.cooeviviieiiieiiiiiecce e 58
5.1.1.  Thrager hakkinda genel bilgi: ..............ccccovvuiiiicieiiiieiice e, 58
5.1.2. Thragcinin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi: ....................cccooecveennnen, 58
5.1.3.  Thragcimn kurulus tarihi ve siiresiz degilse, ongoriilen siiresi:........................... 58
5.1.4. Thraceimmm hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihraccimin kuruldugu iilke,
kayith merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon

ve faks NUMATAIArL:............ccoooiii e 59

5.1.5. Thra¢eimin 6deme giiciiniin degerlendirilmesi icin 6nemli olan, ihragciya iliskin
son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi:................................. 59

5.2. YatirImIar:...........oooo e 60
Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.



5.2.1. Thrace bilgi dokiimaninda yer almasi gereken son finansal tablo tarihinden
itibaren yapilmis olan bashca yatirnmlara iliskin agiklama: .............................. 60
5.2.2. Thracemin yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirnmlar
hakkinda ihragciy1r baglayici olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger
girisimler hakkinda bilgi:..............ccccoooiiiii 60
5.2.3. Madde 5.2.2'de belirtilen baglayic1 taahhiitleri yerine getirmek icin gereken
finansmanin planlanan kaynaklarmna iliskin bilgi:..................c.cooocii 60
5.2.4. Thracemm  yatinm  Kkurulusu  varantysertifikas1  sahiplerine  kars:
yukuamluluklerini yerine getirebilmesi igin 6nemli olan ve grubun herhangi bir
iyesini yiikiimliiliik altina sokan veya ona haklar tamiyan, olagan ticari
faaliyetler disinda imzalanmis olan tiim 6nemli s6zlesmelerin kisa ozeti: ......... 60
6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER ........ccccocoviniiiiniinrinns 61
6.1. Ana faaliyet alanlari:.............cccoooiiiiii 61
6.1.1. Thracc bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle
ana urun/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihragci faaliyetleri hakkinda
o] | [ USSR 61
6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile
s0z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen
asama hakkinda ticari sirr1 aciga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus
o] | [ USROS 63
6.2. Baslica sektorler/pazarlar:..................ccooooiiii i 64
6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihra¢cinin bu
sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi: . 64
6.3. fhraccinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig1 aciklamalarin dayanag: . 65
7. GRUP HAKKINDA BILGILER............cccooiiiiiiiieeses s 65
7.1 fhraccimin dahil oldugu grup hakkinda ézet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet
konular, ihraggiyla olan iliskileri ve ihraccinin grup icindeki yeri:................... 65
7.2. Thraccimin grup icerisindeki diger bir sirketin ya da sirketlerin faaliyetlerinden
onemli olciide etkilenmesi durumunda bu husus hakkinda bilgi: ...................... 66
EGILIM BILGILERI..........coooiiiiiiiiiice e 67
8.1. Bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablo doneminden itibaren ihraccinin
finansal durumu ile faaliyetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadigina iliskin
DY AN ... bbbt 67
8.2. Ihraccinin beklentilerini 6nemli 6l¢iide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:........................ccoiinn 67
9. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI..........ccooooiiiiiniinne, 67
10. IDARI YAPL, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER .67
10.1.  Thragcinin genel organizasyon SEMASI: ................cc.ccovuveruereerreuesereseessiesesesaeseeens, 67
10,2, TAATE YAPI: ..ot 72
10.2.1. Thrag¢imin yénetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi: ...............cccccooeevicveieriennnne, 72
10.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi: ...................cccoooiiinn 74
Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.



10.3.

10.4.

11.

11.1.

11.2.

12.

12.1.

12.2.

12.3.
12.4.

12.5.

13.

13.1.

13.2.

13.3.

Son 5 yilda, ihraccinin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde yetkili olan
personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasas1 mevzuati, 5411 sayih
Bankacihk Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde
belirtilen siireler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolay1 bes yil veya
daha fazla siireyle hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, riisvet, hirsizhk,
dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kotilye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat
karistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarinin
kotitye kullanilmasi, kacake¢ilik, vergi kacakeciigi veya haksiz mal edinme
suclarindan dolayr alinmis cezai kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve
ortakhik isleri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazhk
ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigina dair bilgi:....................... 74

Yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi personelin ihracciya karsi
gorevleri ile sahsi ¢ikarlar1 veya diger gorevleri arasinda bulunan olas1 ¢cikar
catismalar: hakkinda bilgi: ................cociii 75

YONETIM KURULU UYGULAMALARI .......cooovooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 75

Ihraccinin denetimden sorumlu komite iiyeleri ile diger komite iiyelerinin adi,
soyadi ve bu komitelerin gorev tammmlari:................ccooooiiii 76

fhraccimin  kuruldugu iilkedeki kurumsal yonetim ilkeleri karsisindaki
durumunun degerlendirilmesi hakkinda agiklama: ... 78

ANA PAY SAHIPLERI ....ooooooooeeoeoeeeeeeeeeeeeeeee e, 80

Son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy
hakki icindeki paylar: dogrudan veya dolaylh olarak %S5 ve fazlasi olan gercek ve
tiizel kisiler ayr1 olarak gosterilmek kaydiyla ortakhik yapisi:........................... 80

Sermayedeki veya toplam oy hakki i¢cindeki paylar1 %S5 ve fazlasi olan gercek
kisi ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:..................ccccooooniiii 80

Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilgi ...................ccooo, 81

Thraccimin yonetim hakimiyetine sahip olanlarin adi, soyadi, ticaret unvani,
yOonetim hakimiyetinin kaynagi ve bu giiciin kotitye kullanilmasim engellemek
icin alinan tedbirler: ...............coooo i 81

fhraccimin yonetim hakimiyetinde degisiklige yol acabilecek
anlasmalar/diizenlemeler hakkinda bilgi: .................c..cocooii, 81

THRACCININ FiNANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI
HAKKINDA BILGILER .......cooooooeoeeeeeeeeee oot e e an e 81

Ihraccimin uluslararasi muhasebe/finansal raporlama standartlar1 uyarinca
hazirlanan ve ihrag¢i bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablolari ile
bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlari: .................coooiii 81

Ihragcr bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemlerinde
bagimsiz denetimi gerceklestiren kuruluslarin unvanlari, bagimsiz denetim
goriisii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas denet¢inin degismis olmasi
halinde nedenleri hakkinda bilgi:...................ccooooii 82

Son 12 ayda ihrag¢¢inin ve/veya grubun finansal durumu veya karhhgi iizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki
takibatlar ve tahkim islemleri: ......................cooi i 82

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.



13.4.

Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihraccinin ve/veya grubun
finansal durumu veya ticari konumu Uzerinde etkili olabilecek 6nemli
degisiklikler (iiretim, satis, stoklar, siparisler, maliyet ve satiy fiyatlar

hakkindaki gelismeleri de icermelidir):...............cccoiiiiiiii, 86
14. DIGER BILGILER ........ocoooiiiiiiiii st 86
14.1.  Sermaye hakkinda bilgiler:................c.ccoociiiiiiiiii 86
142, Kayith Sermaye taVANL ...........ccoooiiiiiiiiiiiie s 86
14.3.  Esas sozlesme ve i¢ yonergeye iliskin onemli bilgiler: ....................c..ccoooeinnn. 87
14.4,  Esas sozlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle ihra¢¢inin amacg

VE TABIYELIEIT: .o e 87
145. Sermayeyi temsil eden paylarin herhangi bir borsada islem goriip gormedigi

hakkmda Dil@i: ... 87
15. ONEMLI SOZLESMELER .........cccoooiviviiieeeteeeeee e 87
16. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BILGILER

................................................................................................................................... 87
17. INCELEMEYE ACIK BELGELER.............cccocoooviiiiiiieeeeeeesese e 88
18. EILER .ottt bbb nree s 88
Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.



KISALTMA VE TANIMLAR

TANIMLAR
EMEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika.

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

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

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

Sermaye Piyasas1 Araci Notu: Borsada iglem gorecek veya ihra¢ edilecek sermaye piyasasi
aracinin Ozellikleri ve bunlarla iligkili hak, ylikiimliiliik ve risklerle beraber halka arz ile ilgili
bilgileri iceren belgedir.

TLAC: Toplam zarar karsilama kapasitesi.

Varant(lar): Kurul tarafindan onaylanmis ihrag¢i Bilgi Dokiimanma uygun olarak ihrag
edilecek yatirim kurulusu varantlar1 ve sertifikalari.

KISALTMALAR

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

Borsa Istanbul'un Sermaye Piyasasi Kurulu’nu muhatap 03/11/2022 tarih ve 12262

say1l1 yazisinda;

“...Varantlar ve Yatirim Kurulusu Sertifikalart Tebligi'nin 6'nci maddesine gore,
yvatirim kurulusu varantlarvn/sertifikalarinin  Borsada islem gormeleri zorunlu olup
izahnamede yer almasini gerekli gordiigiimiiz bir husus bulunmamaktadir.” denilmektedir.

1. Diger Kurumlardan Alinan Goriis ve Onavlar

YOKTUR.
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1. IHRACCI BiLGi DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN
KIiSILER

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

Ihraca

Goldman Sachs International Sorumlu Oldugu Kisim:
Vekilinin

Ad, Soyadi, Gorevi, Imza, Tarih

THRACCI BILGI DOKUMANININ

TAMAMI
Halka Arza Aracilik Eden Yetkili
Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:
Unlii Menkul Degerler A.S.
Yetkilisinin

Ad, Soyadi, Gorevi, Imza, Tarih

THRACCI BILGi DOKUMANININ
TAMAMI

2. BAGIMSIZ DENETCILER

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

denetcinin adi sovadi:

GSI’nin bagimsiz denetgisi, 7 More London Riverside, Londra, SE1 2RT adresinde
yerlesik olan PricewaterhouseCoopers LLP, Yeminli Mali Misavirler ve Kanuni Denetgiler
unvanl kurulustur. PricewaterhouseCoopers LLP, Ingiltere ve Galler'de Yeminli Mali
Miisavirler Birligi'ne kayitl bir tye firmadir.

Sorumlu ortak bas denetci ise Jonathan Holloway'dir.
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Bagimsiz Denetim Hesap Donemi Sorumlu Ortak Goriis
Kurulusu Bas Denetcinin
Ad1 ve Soyadi
PricewaterhouseCoopers | 01/01/2021 — 31/12/2021 | Jonathan Olumlu
LLP, Mali Miisavirler Holloway
ve Kanuni Denetciler 01/01/2020 — 31/12/2020 | Jonathan Olumlu
Holloway

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

[zahnamede yer verilen mali tablolarin siiresi boyunca bagimsiz denetim
kurulusunun/sorumlu ortak bas denet¢inin gorevden alinmasi, gorevden cekilmesi veya
degismesi s6z konusu olmamustir.

3. SECILMIS FINANSAL BiLGILER

Ihrager’nin finansal tablolari, tabi oldugu mevzuat uyarinca yillik dénemler halinde
bagimsiz denetimden gecirilmektedir. Thrage1’nin, ara désnem mali tablolarina iliskin olarak ise
hem Thrager’nin faaliyet gosterdigi Birlesik Krallik mevzuat: hem de Avrupa Birligi mevzuati
cercevesinde bagimsiz denetim zorunlulugu bulunmamaktadir.

31 Aralik 2021 tarihinde sona eren doneme iliskin bagimsiz denetimden ge¢cmis
finansal tablolar, Birlesik Krallik'ta kabul edilen uluslararas1 muhasebe standartlarina, séz
konusu standartlar ¢ercevesinde raporlamada bulunan sirketler igin gegerli olan 2006 tarihli
Sirketler Kanunu kapsamindaki gerekliliklere ve AB'de gegerli olan 1606/2002 sayilt
Regiilasyon (AT) uyarinca benimsenen Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina (IFRS)
(AB dahilinde gegerli olan Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (IFRS)) uygun olarak
hazirlanmistir.

31 Aralik 2020 tarihinde sona eren doneme iliskin bagimsiz denetimden ge¢cmis
finansal tablolar, uluslararasi muhasebe standartlarina, bu standartlar ¢er¢evesinde raporlama
yapan sirketler icin gecerli olan 2006 tarihli Sirketler Kanunu ile AB dahilinde gegerli olan
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (IFRS) kapsamindaki gerekliliklere uygun olarak
hazirlanmustir.

Aralik 2020 itibariyle, AB'de gegerli olan IFRS, Birlesik Krallik hukukuna derg
olunmus ve gelecekteki degisiklikler Birlesik Krallik Onaylama Kurulu tarafindan verilecek
onaya tabi olmak Uzere, Birlesik Krallik'ta kabul edilen uluslararas1 muhasebe standartlari
haline gelmistir. 2006 tarihli Sirketler Kanunu kapsaminda 6ngoriildiigii tizere, 01 Ocak 2021
tarihinden itibaren Sirket tarafindan uluslararasi muhasebe standartlar1 yerine Birlesik
Krallik'ta kabul edilen uluslararas1 muhasebe standartlar1 gereklilikleri uygulanmigtir. Birlesik
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Krallik'ta kabul edilen uluslararasi muhasebe standartlarinin Aralik 2021 itibariyle uluslararasi
muhasebe standartlari ile tutarli olmasi sebebiyle, bu degisiklik, GSI tarafindan gergeklestirilen
muhasebelestirme, 6l¢giim veya aciklama iizerinde herhangi bir etkiye sahip olmamuistir.

Aralik 2021 itibariyle, Birlesik Krallik'ta kabul edilen uluslararasi muhasebe
standartlari, AB dahilinde gecerli olan Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (IFRS) ile
tutarli olmustur.

Bagimsiz denetimden ge¢memis finansal tablolar GSI tarafindan, Birlesik Krallik'ta
kabul edilmis uluslararasi muhasebe standartlar1 ve Avrupa Birligi'nde (AB) gegerli olan
1606/2002 sayil1 Regiilasyon (AT) uyarinca kabul edilen Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlar1 (IFRS) (AB'de gecerli oldugu haliyle IFRS) ¢er¢evesinde hazirlanmaktadir.

30 Haziran 2021 ve 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz
denetimden ge¢gmemis finansal tablolar, uluslararasi muhasebe standartlar1 ¢ercevesinde ve
2013/50/AB sayil1 Direktif tarafindan tadil edilen 2004/109/AT sayil1 Direktifin 5. Maddesine
ve Uluslararast Muhasebe Standartlart (IAS) 34 “Ara Donem Finansal Raporlama”ya uygun

olarak hazirlanmistir.

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Yillik Bilango

Milyon A.B.D. Dolari

31 Arahk 2021

31 Aralik 2020

Varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 52.422 43.833
Teminata baglanmis s6zlesmeler 257.366 140.682
Miisteri alacaklar1 ve diger alacaklar 86.135 90.380
Alim satima konu varliklar (teminat olarak
rehnedilen 34.271$ ve 27.295$ dahil) 742238 982919
Yatirimlar (teminat olarak rehnedilen 13§ ve
62$ dahil) 399 888
Krediler 398 567
Diger varliklar 4.462 8.589
Toplam varhklar 1.143.420 1.267.858
Yukumlalakler
Teminata dayali finansmanlar 204.539 113.127
Miisterilere borglar ve diger borglar 119.883 100.519
Alim satima konu yukumlultkler 694.982 932.414
Teminatsiz bor¢glanmalar 79.813 80.351
Diger ylkiimliiliikler 5.308 4.869
Toplam yukumltlikler 1.104.525 1.231.280
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12




Ozkaynaklar

Esas sermaye 598 598
Hisse prim hesabi 5.568 5.568
Diger 6zkaynak araglari 8.300 8.300
Gegmis yil Karlar 24.590 22.437
Birikmis diger kapsamli gelirler (161) (325)
Toplam dzkaynaklar 38.895 36.578
Toplam yukuamlalukler ve 6zkaynaklar 1.143.420 1.267.858

Bagimsiz Denetimden Ge¢memis Ara Donem Bilan¢o

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2022

30 Haziran 2021

Varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 60.096 42.645
Teminata baglanmis s6zlesmeler 256.830 214.818
Miisteri alacaklar1 ve diger alacaklar 83.412 82.768
Alim satima konu varliklar (teminat olarak
rehnedilen 35.512$ ve 34.271$ dahil) 787.795 797.409
Yatirimlar (teminat olarak rehnedilen 8% ve
13$ dahil) 368 1.132
Krediler 200 408
Diger varliklar 7.659 3.392
Toplam varhklar 1.196.360 1.142.572
Yukamlulakler
Teminata dayali finansmanlar 204.914 170.488
Miisterilere borglar ve diger borglar 120.548 101.860
Alim satima konu yukimlulukler 739.876 745.929
Teminatsiz bor¢lanmalar 85.842 80.216
Diger yukumlulukler 3.713 6.147
Toplam yukuamlalukler 1.154.893 1.104.640
Ozkaynaklar
Esas sermaye 598 598
Hisse prim hesabi1 5.568 5.568
Diger 6zkaynak araglari 8.300 8.300
Gegmis yil karlar 26.954 23.661
Birikmis diger kapsamli gelirler 47 (195)
Toplam ézkaynaklar 41.467 37.932
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Toplam yukuamlulukler ve 6zkaynaklar

1.196.360

1.142.572

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Yillik Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

31 Aralik 2021

31 Aralik 202012

Kar ve zarar yoluyla gergege uygun degerdeki

finansal araclardan kaynaklanan kar veya zarar 7.1l 7729
Ucretler ve komisyonlar 3.703 3.191
Diger gelir - 76
Faiz dis1 gelir 11.414 10.996
{(ar“ veya zarar yoluyla gercege uygun de_gerde. . 5 991 2 657
Olculen finansal aracglardan elde edilen faiz geliri
Itfa ed1¥m1§ m_allyeFtt_a olgulen finansal araglardan 1237 1539
elde edilen faiz geliri
Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerde

: A 2.062 2.41
Olculen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (2.062) (2419)
Itfa edilmis ma!lye'Fte qlgulen finansal araclardan (1.881) (2.762)
kaynaklanan faiz gideri
Net faiz gideri (495) (985)
Net gelirler 10.919 10.011
Net yonetim giderleri (7.367) (6.487)
Vergi 6ncesi kar 3.552 3.524
Gelir vergisi gideri (615) (769)
Finansal donem kari 2.937 2.755

1) Karsilastirmall donem, Aralik 2020'de sona eren on ii¢ aylik donemdir.

2) Aralik 2020'de sona eren donem i¢in olan kar veya zarar yoluyla gercege uygun
degerde olgiilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri ve itfa edilmis maliyette
o6lcilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri, toplam faiz giderinde herhangi

bir degisiklik olmadan yeniden belirtilmigtir.

Bagimsiz Denetimden Ge¢memis Ara Donem Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolart 30 Haziran 2022 | 30 Haziran 2021

Kar veya zarar yoluyla gerg¢ege uygun degerdeki 5723 4.340

finansal araclardan kaynaklanan kar veya zarar

Ucretler ve komisyonlar 963 1.932

Faiz dis1 gelir 6.686 6.272
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Kar veya zarar yoluyla ger¢ege uygun degerde

olculen finansal araglardan elde edilen faiz geliri 1.406 1.104
Itfa edilmis rnayyettg (_Jlgulen finansal araglardan 968 552
kaynaklanan faiz geliri

Kar veya zarar yoluyla ger¢ege uygun degerde

oOlculen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (1.584) (1.001)
itfa edilmis ma%iye‘_[te fj_I(;UIen finansal araglardan (1.345) (912)
kaynaklanan faiz gideri

Net faiz gideri (555) (257)
Net gelirler 6.131 6.015
Net yonetim giderleri (2.982) (4.458)
Vergi 6ncesi kar 3.149 1.557
Gelir vergisi gideri (785) (311)
Finansal donem kari 2.364 1.246

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Yillik Kapsamh Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

31 Aralik 2021

31 Arahk 2020!

Finansal donem kar1 2.937 2.755
Diger kapsamh gelirler
Kar veya zarar sonrasinda yeniden simiflandirilmayacak olan kalemler
Emeklilik planina iligkin aktiieryal kar/(zarar) 113 (76)
Borg¢ degerleme diizeltmesi 54 (183)
Diger kapsamli gelir bilesenlerine atfedilebilir (51) 62
nitelikteki Birlesik Krallik’taki ertelenmis vergi
Diger kapsaml1 gelir bilesenlerine atfedilebilir 13 11
nitelikteki Birlesik Krallik’taki donem vergisi
Vergiler diisiildiikten sonra net olmak iizere,
finansal doneme iliskin diger kapsaml 129 (186)
gelir/(zarar)
Finansal doneme iliskin kapsamh gelir toplam 3.066 2.569
1) Karsilastirmali donem, Aralik 2020'de sona eren on ti¢ aylik donemdir.
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Bagimsiz Denetimden Gecmemis Ara Donem Kapsamh Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2022

30 Haziran 2021

Finansal donem kar1 2.364 1.246
Diger kapsamh gelirler

Kar veya zarar sonrasinda yeniden siniflandirilmayacak olan kalemler

Emeklilik planina iliskin aktiieryal kar/(zarar) (127) 149
Borg¢ degerleme diizeltmesi 420 9
Diger kapsamli gelir bilesenlerine atfedilebilir (85) (40)

nitelikteki Birlesik Krallik’taki ertelenmis vergi

Diger kapsamli gelir bilesenlerine atfedilebilir
nitelikteki Birlesik Krallik’taki donem vergisi

Vergiler diisiildiikten sonra net olmak iizere,
finansal doneme iliskin diger kapsaml 208 108
gelir/(zarar)

Finansal doneme iliskin kapsamh gelir toplam 2.572

1.354

Yatirimei, yatirim kararini vermeden oOnce ihrac¢inin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iliskin ayritili bilgilerin yer aldig1 isbu ihraggr bilgi dokiimanimin 13 numarali
boliimiinii de dikkate almalidir.

4, RiSK FAKTORLERI

Isbu ihrace bilgi dokiimam cercevesinde ihra¢ edilecek olan yatirnm Kurulusu
varantlarina/sertifikalarina iliskin ihraccimin  yatirnomcilara karsi olan 6deme
yikiimliiliigii herhangi bir kamu kurulusu tarafindan garanti altina ahmmamis olup,
yatirnm kararimnin, ihra¢¢imin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi
gerekmektedir.

Asagida  listelenen risk  faktorleri, “4.1  Ihraggmin  Yatinm  Kurulusu
Varantlarina/Sertifikalarina Iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Giiciinii Etkileyebilecek
Riskler” ve “4.2 Diger riskler” seklinde kategorilere ayrilmistir. Bir kategoride birden fazla
risk faktoriine yer verilmesi durumunda, en 6nemli olan risk faktorleri ilk 6nce belirtilecektir.
Risk faktorlerinin 6nem derecesi, meydana gelme olasiliklart ve olumsuz etkilerinin beklenen
boyutuna dayanir.

Asagida, yalnizca GSlI'ya 0zgu olan ve GSI’nin goriisiine gore, bilingli bir yatirim karar1
almak agisindan onemli olan risk faktorleri verilmektedir. Ayrica, herhangi bir Sermaye
Piyasas1 Araci satin almadan evvel, yatirimcilar, Sermaye Piyasasit Araci Notunda agiklanan
ve GSI’nin goriigsiine gore, bu Sermaye Piyasasi Araglarima 6zgli ve Onemli olan risk

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

16



faktorlerini de dikkatlice okuyup, g6z éniinde bulundurmalilar. Bununla beraber, isbu Ihracei
Bilgi Dokiimani, Sermaye Piyasas1 Araci Notu ve Ozetinde yer alan diger tiim bilgiler dikkate
alinmali ve g6z Oniinde bulundurulmalidir. Potansiyel alicilar, belirtilen tim risklerin
birbirlerini etkileyebileceklerini, dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutmamalidir. Asagida
aciklanmakta olan risklerden herhangi birinin gergeklesmesi durumunda, yatirimcilar,
yatirimlarmin bir kismini veya tamamini kaybedebilirler.

4.1. ihraccinin yatirim kurulusu varantlarina/sertifikalarina iliskin yiikiimliiliiklerini
yerine getirme guictinu etkileyebilecek riskler:

4.1.1. Likidite Riskleri

“Likidite Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecesine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en 6nemli risklerden s6z edilmektedir.

4.1.1.1.GSP’nin likiditesi, karlihg: ve ticari faaliyetleri bor¢lanma sermaye piyasalarina
erisememesi veya varhk satamamasindan olumsuz etkilenebilir.

Likidite, GSI’'nin ticari faaliyetleri bakimindan Onemli bir unsurdur. Finansal
kuruluslarin yagadigi basarisizliklarin gogunun agirlikli olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya
¢ikmig olmasia bagli olarak likidite GSI ig¢in kritik dneme sahiptir. Teminatlt ve/veya
teminatsiz bor¢lanma piyasalarina erisilememesi, GSG'den veya diger istiraklerinden (“Grup
istirakleri”) fonlara erisilememesi, varliklarin satilamamasi veya yatirimlarin paraya
cevrilememesi, islemlerinin takasinin zamaninda ger¢eklesmemesi veya diger 6ngoriilemeyen
nakit veya teminat ¢ikislari sebebiyle GSI'nin likiditesi zarar gorebilir. Bu durum, genel piyasa
veya ekonomi bozulmasi veya tigiincii taraflara veya GSI'ye veya GSI'nin bagli ortakliklarina
etki eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSI’nin kontrol edemedigi kosullar sebebiyle ve
hatta piyasa katilimcilar1 arasinda GSI'min veya diger piyasa katilimcilarmin daha biiytik
likidite riski yasadiklarina dair algi dolayisiyla ortaya ¢ikabilir.

GSI, miisterilerine fayda saglamak ve kendi riskleri i¢in koruma saglamak iizere
yapilandirilmig trtinler kullanmaktadir. GSI tarafindan elde bulundurulan finansal araglar ve
GSI'nin taraf oldugu sozlesmeler genellikle karmasiktir ve bu karmagsik yapilandirilmis iiriinler
genellikle, likidite stresi s6z konusu oldugunda erisilebilecek hazir piyasalara sahip degildir.
GSI’nin yatirim ve finansman faaliyetlerinde, mevcut olan varliklar s6z konusu piyasalarin
onemli bir kismini olusturdugundan GSI’nin pozisyonlarina iligkin likiditesinin kisitlandigt
durumlar olabilir.

Ayrica, bu tiir varliklara yonelik genel bir likit piyasa bulunmadiginda ve herhangi bir
likidite veya diger piyasa krizi halinde veya kurallardaki veya diizenlemelerdeki degisikliklere

karsilik olarak olmasi muhtemel olmak iizere, dier piyasa katilimcilar1 tarafindan ayni
zamanda normal sartlarda likit olan benzer varliklarin satilmaya calisildig1 hallerde, GSI'nin
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varliklar1 satma kabiliyeti zarar gorebilir. Ornegin, birden ¢ok finansal kurulus ile biiyiik islem
pozisyonlaria sahip olan bir yatirnm yonetimi firmasi temerriide diismiis olup, bu durum so6z
konusu pozisyonlarin dayanagi olan varliklarin fiyatlarinin hizlica diismesine sebep olmustur.
Ilaveten, GSI’'nin etkilesimde bulundugu takas kuruluslari, borsalar ve diger finansal
kuruluslar, zorlu piyasa kosullarinda dahi, mahsup haklar1 veya ek teminat talep etme hakki
kullanabilir ve bu durum GSI'nin likiditesine daha fazla zarar verebilir.

Likiditeye iliskin mevzuat degisiklikleri de GSI’nin faaliyet sonuglarina ve rekabetci
konumuna olumsuz yonde etki edebilir. Biiyiik capl finansal kuruluslara yonelik olarak daha
kat1 likidite gerekliliklerinin getirilmesine yonelik pek ¢cok diizenleme yirirliige konmus veya
teklif edilmistir. Bu diizenlemeler, diger hususlarin yani sira, likidite stres testine, asgari likidite
gerekliliklerine, toptan fonlamaya, iist diizey holding sirketler tarafindan ihra¢ edilen kisa
vadeli borglanma senetlerine ve yapilandirilmis tahvillere yonelik kisitlamalara, sahip
olunabilecek toplam zarar karsilama kapasitesi (“TLAC”) indirimlerine ve belirli capraz
temerrtitlere tabi olan ana sirket garantilerine yonelik yasaklamalara isaret etmektedir. Yeni ve
muhtemel likidite ile ilgili diizenlemeler, biiyiikk ¢capl finansal kuruluslar i¢in gegerli olan
asgari uzun vadeli bor¢ gerekliliklerine ve TLAC, sermayeye, kaldiraca ve ¢oziimleme ve
kurtarma cergevelerine iliskin kurallar da dahil olmak iizere, diger mevzuat degisiklikleri ile
cakisabilir ve bunlardan etkilenebilir. Bu yeni ve muhtemel diizenlemeler arasindaki ¢akisan
ve karmagsik etkilesimler g6z Oniinde bulunduruldugunda, s6z konusu diizenlemeler
amaglanmamis kiimiilatif etkilere sahip olabilir ve mevzuat reformlar1 kabul edilirken ve
piyasa uygulamalart gelisirken bunlarin tam etkisi belirsizligini koruyacaktir.

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

GSI veya GSG i¢in kredi marjlarinin  genisletilmesinin  yan1 sira, kredi
kullanilabilirligindeki belirgin diisiisler, GSI’nin teminatl ve teminatsiz bor¢lanma kabiliyetini
gecmiste olumsuz yonde etkilemis olup, gelecekte de etkileyebilir. GSI, teminatsiz
fonlamasimin ¢ogunlugunu dolayli olarak, uzun vadeli borg ihrag ederek, banka istiraklerine
mevduat kabul ederek, hibrit finansal araclar ihra¢ ederek ve kredi limitleri yahut banka
kredileri elde ederek kendisini teminatsiz olarak finanse eden GSG'den elde etmektedir. GSI,
varliklarinin ¢ogunu teminatl olarak finanse etmeyi amaglamaktadir. Kredi piyasalarindaki
herhangi bir aksaklik, ticari faaliyetler i¢in finansman saglamay1 daha zor ve daha maliyetli
hale getirebilir. GSI’nin kullanilabilir finansmaninin sinirli olmasi veya GSI’nin, operasyonlari
daha yiiksek bir maliyetle finanse etmeye zorlanmasi halinde, s6z konusu kosullar, ticari
faaliyetlerin azaltilmasini gerektirmekle beraber, finansman maliyetini artirabilir ki her ikisi de
bilhassa yatirimlar1 ve piyasa yapiciligini iceren ticari faaliyetlerde karlilig: diistirebilir.

Birlesme, devralma ve bagka tiirli stratejik islemlerle istigal eden miisteriler,

islemlerini finanse etmek icin genellikle teminathh ve teminatsiz kredi piyasalarindan
faydalanma imkanina giivenirler. Kullanilabilir mahiyette kredi eksikligi veya artan kredi
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maliyeti, bilhassa bliyiik hacimli islemler olmak iizere, miisterilerin birlesme ve devralma
islemlerinin boyutunu, hacmini ve zamanlamasini olumsuz yonde etkileyebilir ve GSI'nin
miisteri faaliyetlerine bagli olmasi sebebiyle, GSI'min finansal danismanlik ve aracilik
yuklenimi faaliyetleri Gizerinde olumsuz etkiye sahiptir.

GSI'nin kredi faaliyetleri, kredilere erisimdeki diisiisler ve yiiksek kredi edinme
maliyetleri dahil olmak Uzere, kredi piyasalarindaki likidite eksikliginden olumsuz ydnde
etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir. Likidite eksikligi, fiyat seffafligin1 azaltir, fiyat
volatilitesini artirir ve islem hacimlerini ve boyutunu kii¢iiltiir ki bunlarin tamamu, islem riskini
artirabilir veya bu faaliyetlerin karliligini diisiirebilir.

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

GSI, GSGnin dolayl, tek ortakli ve faal bir istirakidir ve sermaye ve fonlama
bakimindan GSG'ye baglhdir. GSI'nin ve GSG'nin kredi derecelendirme notlar1 GSI’nin
likiditesi bakimindan 6nemlidir. GSI’nin ve/veya GSG'nin kredi derecelendirme notlarindaki
indirim, GSI’nin likiditesine ve rekabet¢i konumuna olumsuz yonde etki edebilir, borglanma
maliyetlerini arttirabilir, sermaye piyasalarina erisimi veya GSG'den fonlamay1
smirlandirabilir veya bir takim alim satim ve teminata baglanmig finansman s6zlesmelerindeki
belirli hiikiimler kapsamindaki yiikiimliiliikleri tetikleyebilir. Bu hiikiimler kapsaminda, kars1
taraflar tarafindan GSI veya GSG ile olan sdzlesmelerin feshedilmesine veya ek teminat talep
edilmesine izin verilebilir. Alim satim veya teminata baglanmis finansman sézlesmelerinin
feshi, GSG veya GSI tarafindan bagka finansman kaynaklarinin bulunmasini veya kayda deger
nakdi 6demelerin veya menkul kiymet hareketlerinin yapilmasini 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 marjlart ile dogrudan ilgilidir. GSI’'nin ve/veya GSG'nin kredi
marjlarindaki artiglar bu fonlamanin maliyetini belirgin 6l¢iide arttirabilir. Kredi marjlarindaki
degisiklikler siirekli, piyasa odakli ve zaman zaman ongoriilemez ve yliksek diizeyde degisken
hareketlere tabidir. GSI’'nin ve/veya GSG'nin kredi marjlar1 ayn1 zamanda, GSI’nin ve/veya
GSG'nin kredibilitesine yonelik piyasa algilarindan ve GSG'nin uzun vadeli borcuna referansh
kredi temerriit swaplarmin alicilarinin maliyetlerindeki hareketlerden de etkilenir. Kredi
temerriit swaplarina yonelik piyasanin asir1 diizeyde degisken oldugu ve zaman zaman yiiksek
dizeyde seffafliga veya likiditeye sahip olmadigi goriilmiistiir.

GSI’nin kredi derecelendirme notunun indirilmesi veya kredi marjlarinin artirilmast,
GSI’nin likiditesini ve fonlama maliyetlerini olumsuz etkileyebilir.
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4.1.2. Piyasa Riskleri

“Piyasa Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden soz edilmektedir.

4.1.2.1.GSP’nin ticari faaliyetleri kiiresel finansal piyasalardaki kosullardan ve genis
olarak ekonomik kosullardan olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de etkilenebilir.

GSI'nin ticari faaliyetleri yapilar1 geregi, Ongoriilebilir kazanglar getirmemektedir.
Kiiresel finans piyasalarindaki kosullar ve genel olarak ekonomik kosullar GSI'nin ticari
faaliyetlerini, dogrudan veya miisteri faaliyetleri ile kredi itibar1 tizerindeki etkileri araciligiyla,
onemli Olgiide etkilemektedir. S6z konusu kosullar, aniden ve olumsuz yonde
degisebilmektedir.

GSI’nin finansal performansi, yliksek oranda ig kollarinin faaliyet gosterdigi ¢evreye
baghdir. Elverisli bir faaliyet ortami, diger faktorlere ek olarak, genellikle yiiksek kiresel
GSYH biiylimesi, seffaf, likit ve verimli sermaye piyasalari, diisiik enflasyon, ytliksek is ve
yatirnmel giiveni, istikrarli jeopolitik kosullar, agik diizenlemeler ve giiclii is kazanclari
saglayan diizenleyici kosullar ve piyasa kosullar1 ile nitelendirilmektedir.

Elverigsiz veya belirsiz ekonomi ve piyasa kosullarina yol acan unsurlar: ekonomik
bliyiime, ticari faaliyet veya yatirimci, is veya tiiketici giivenindeki distisler; miisteri
harcamalarinda ve bor¢lanma aligkanliklarindaki degisiklikler; salginlar; kredi ve sermaye
kullanilabilirligi ile ilgili sinirlamalar veya kredi ve sermaye maliyetindeki artiglar; likit
olmayan piyasalar; enflasyon, faiz oranlari, doviz kuru veya temel emtia fiyat1 volatiliteleri
veya temerriit oranlarindaki artislar; devletlerin temerriidii ile ilgili endiseler; mali politika
veya para politikasina iligkin belirsizlik; vergi kapsami ve vergiyle ilgili belirsizlik ve yasal
diizenlemeler ile ilgili diger degisiklikler; uluslararasi ticaret ve seyahate giimriik vergileri veya
bagka sinirlamalar getirilmesi; kendi yurti¢i piyasalari disinda menkul kiymet ihrag eden
ithrageilarin ihrag islemlerine veya bu menkul kiymetler tizerinde islem yapilmasina sinirlama
getiren kanunlar ve yasal dizenlemeler; yurticinde veya uluslararasi dlgekte gerilim veya
husumet patlak vermesi, terérizm, niikleer silahlarin yayilmasi, siber giivenlik tehditleri veya
saldirilar1 ve kiiresel iletisim, enerji iletimi veya ulasim aglarini baska tiirlii kesintiye ugratma
veya kisitlama bicimleri veya diger jeopolitik istikrarsizlik veya belirsizlik halleri;
yatirimeilarin sermaye piyasasina olan gilivenini azaltan kurumsal, siyasi veya bagka tiirlii
skandallar; ekstrem hava olaylar1 veya diger dogal afetler veya salginlar veya bu veya baska
faktorlerin bir araya gelmesidir.

Finansal hizmetler sektorii ve menkul kiymet piyasalari ve diger finansal piyasalar,
gecmiste neredeyse tiim varlik siniflarinin degerlerinde meydana gelen belirgin diisiisler, ciddi

likidite eksikligi ve kredi alanlarin yiiksek seviyelerdeki temerritlerinden, 6nemli Olgude ve
olumsuz yonde etkilenmistir. Bununla beraber, COVID-19 salgini, Avrupa ile ilgili kamu
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borcu riski ve bunun Avrupa bankacilik sistemi iizerindeki etkisine iliskin endiseler,
uluslararas1 ticaretteki sinirlamalar, faiz oranlari, enflasyon oranlar1 ve diger piyasa
kosullarindaki potansiyel ve gerceklesmis degisiklikler zaman zaman miisteri faaliyeti
seviyelerini olumsuz yonde etkilemistir.

Ekonomik, siyasi ve piyasa faaliyetlerine iliskin genel belirsizlik ve diizenlemelerle
ilgili reformlarin kapsami, zamanlamas1 ve etkisi, biiylik oranda bu belirsizlik sebebiyle
tilkketici giiveni, yatinmer giiveni ve icra kurulu bagkanina olan giivenin diisiik olmasi ile
birlikte, gegmiste miisteri faaliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir ki bu, GSI’nin bir¢ok ticari
faaliyetini de olumsuz yonde etkileyebilir. Diisiik volatilite donemleri ile yiiksek volatilite
donemlerinin, likidite eksikligi ile bir araya gelmesi, GSI’nin piyasa yapiciligi faaliyetleri
iizerinde zaman zaman olumsuz bir etki yaratmistir.

Genel olarak finansal kurulus getirileri ve ayrica GSI’'nin kazanglari; gelecekte bir
finansal kriz yasanmasi durumunda finansal kuruluslara saglanan hiikiimet desteginin,
hiikiimet destegi siirdiiriilen {ilkelerdeki finansal kuruluslara kiyasla hissedilir bir seviyede
olmamasi nedeniyle artan finansman maliyetlerine kismen bagli olarak olumsuz yonde
etkilenebilir. Ayrica, piyasa katilimcilart ve piyasa uygulamalari ve yapilar, yeni
diizenlemelere uygun hale getirilirken, finans piyasalarindaki likidite de olumsuz yonde
etkilenmistir.

Finansal piyasalardaki olumsuz gelismeler, GSI’'nin, dogas1 geregi Ongorilebilir
kazanglar getirmeyen ve kiiresel finansal piyasalardaki kosullarindan ve ekonomik kosullardan
onemli 6lglde etkilenen ticari faaliyetlerinin kredibilitesinin diismesi gibi, GSI i¢in olumsuz
etkilere yol acabilir.

4.1.2.2.GSI’nin ticari faaliyetleri, 6zellikle GSI’nin “uzun” pozisyona sahip oldugu ve
yonetilen varhklarmmin degerine gore iicret aldigi veya teminat aldigi veya
yatirdi@i, varhiklarin degerinin diismesinden olumsuz etkilenmistir ve gelecekte de
etkilenebilir.

GSI’'nin faaliyetleri agirlikli olarak bor¢lanma senetleri, krediler, tiirevler, ipotekler, 6z
kaynaklar (6zel sermaye dahil) ve diger varlik siniflarinin ¢ogunlugunda net "uzun"
pozisyonlar icermektedir. Bunlar arasinda, GSI, doviz bazli piyasa yapicilig1 faaliyetleri de
dahil olmak iizere, miisterilerin faaliyetlerini kolaylastirmak adina asli olarak hareket ederken
veya faiz orani ve kredi iiriinlerindeki pozisyonlar1 korumak i¢in buytk miktarlarda sermaye
taahhiit ederken ve doviz, emtia, hisse senedi ve ipotekle ilgili faaliyetler araciligiyla aldig:
pozisyonlar da yer almaktadir. Bununla beraber, GSI, benzer varlik smiflarina yatirim
yapmaktadir. GSI’nin yatirim ve piyasa yapiciligi pozisyonlarinin biiyiik 6lgiide tamami,
giinliik bazda gercege uygun olarak degerlenir ve GSI, varlik degerlerindeki diisiislere karsi
“risklerini etkin sekilde korumadik¢a”, bu diisiisler, kazanc¢lar1 dogrudan ve aninda etkiler.
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Belirli durumlarda (bilhassa kredi trlnleri ve 6zel sermaye Urtnlerinde veya serbestce
islem géormeyen veya yerlesik ve likit islem piyasalarindan yoksun olan diger menkul kiymetler
s6z konusu oldugunda), bu tiir risklerden korunmak miimkiin veya ekonomik olmayabilir ve
bunun yapilabildigi oOlglide riskten korunma etkili olmayabilir veya GSI'min varliklarin
degerlerindeki artiglardan kar elde etme becerisini oldukg¢a azaltabilir. Varlik fiyatlarinda
yasanan ani diisiisler ve biiyiik dalgalanmalar ge¢miste, belirli varliklarin iglem piyasalarinda
onemli kisitlamalara veya piyasalarin tasfiyesine yol agmis ve gelecekte de yol acabilecek olup,
bu durum bu tiir varliklarin satisinin, finansal risklere kars1 korunmasinin veya degerlemesinin
zorlasmasi sonucunu dogurabilir. Varliklarin satilamamasi veya finansal risklere kars1 etkin bir
sekilde korunamamasi, bu tiir pozisyonlardaki kayiplari sinirlama becerisini azaltirken,
varliklarin degerlemesindeki zorluk, GSI'nin sermaye, likidite veya kaldirag oranlarini olumsuz
yonde etkileyebilir, finansman maliyetlerini artirabilir ve genellikle ilave sermaye
saglanmasini gerektirebilir.

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

GSI'nin yiikiimliiliklerine destek olmak amaciyla teminat sunulurken, miisterilerin ve
kars1 taraflarin, misteri islemlerini yiiriitme faaliyetleriyle baglantili ylikiimliiliiklerine destek
olmak i¢in ise teminat alinmaktadir. Teminat olarak sunulan varliklarin degerinde veya
teminat1 sunan tarafin kredi notlarinda diisiis meydana geldiginde, teminati sunan tarafin ek
teminat saglamasi veya miimkiinse ticari pozisyonunu diisiirmesi gerekebilir. Bir araci kurum
hesabiyla baglantili “teminat tamamlama c¢agris1” buna bir ornek teskil eder. Bu nedenle,
teminat olarak kullanilan varlik smiflarinin degerindeki diistisler, fonlama pozisyonu
maliyetinin artt1g1 veya pozisyonun diistiigii anlamina gelmektedir. Teminati saglayan tarafin
GSI olmasi, maliyetleri artirip, karlilig1 diisiirebilirken, teminat1 alan tarafin GSI olmasi da,
miisteriler ve karsi taraflarla yapilan is seviyesini diisiirerek, karlilig1 azaltabilir.

Bununla beraber, oynak veya daha az likit piyasalar, varliklarin degerlemesini
zorlastirarak, varlik degerleri ve gerekli teminat seviyesi tizerinde maliyetli ve zaman alan
anlagsmazliklara ve yeterli teminatin alinmasindaki gecikmelerden 6tiirii teminati alacak taraf
icin artan kredi riskine neden olmaktadir. GSI'nin teminat {izerindeki haklarin kullanimi1
siirlandirdigr durumlarda, teminatin degerinde veya likiditesindeki ani diistisler, kredi izleme,
fazladan teminatlandirma, ek teminat talep edebilme giicii veya altta yatan ylikiimliiligiin geri
O0demesini zorlama giicline ragmen, bilhassa, yiikiimliiliigli koruyan tek bir teminat tiirii s6z
konusu oldugunda, GSI i¢in 6nemli zararlara neden olmustur ve gelecekte de olabilir. Ayrica,
GSI, yasal belgelerde haklarin kullaniminin siirlandirilmasina izin verilmedigi, s6z konusu
islemin usulsiiz bir sekilde yiiriitiildiigii veya bu islemin, bir miisteri yahut kars1 tarafin ticari
faaliyetinin sonlanmasina neden oldugu iddialari ile karsilasabilir.
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Yukarida aciklanan faktérlerden herhangi biri, GSI'nin 6nemli kayiplar yasamasina yol
acabilir ve GSI'nin operasyonlariin sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1.3. Kredi Riskleri

“Kredi Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden soz edilmektedir.

4.1.3.1.GSI’min ticari faaliyetleri, karhhg ve likiditesi, iiciincii taraflarin kredi
kalitesindeki diisiisten veya temerriitlerinden olumsuz etkilenebilir.

GSI, nakit, menkul kiymet veya diger bir varlik cinsinden borglu olan iigiincii taraflarca
yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesi riski ile kars1 karstyadir. Bu taraflarca, iflas, likidite
eksikligi, operasyonel ariza sebebiyle veya bagka sebeplerle GSI'ye karsi olan
yiikiimliiliiklerinde temerriide diisiilebilir. Onemli bir piyasa katilimcismnin iflas1 veya bu tiir
herhangi bir kurulusun temerriide diismesine yonelik kaygilar dahi diger kuruluslar tarafindan
onemli likidite problemlerinin, kayiplarin veya temerriitlerin yasanmasina yol acabilir ve bu da
GSI’y1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI ayni zamanda, liglincii taraflar karsisinda sahip oldugu haklarin her durumda
uygulanabilir nitelikte olmayabilmesi riski ile karsi karsiyadir. Ilaveten, tiirev islem
sozlesmeleri ve kredi sozlesmeleri kapsamindaki GSI'ye karsi olan ytikiimliiliikklerinin teminat
altina alinmasi i¢in ti¢ilincii taraflarca verilen teminatlarin degerindeki herhangi bir bozulma da
dahil olmak iizere, menkul kiymetleri veya yiikiimliiliikleri GSI tarafindan elde tutulmakta olan
tiglincii taraflarin kredi kalitesindeki bozulma kayiplara yol agabilir ve/veya GSI’nin bu menkul
kiymetleri veya ylikiimliiliikleri likidite amaglari i¢in yeniden ipotek etme veya baska sekilde
kullanma kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GSI’nin kars: taraflarmin kredi notlarindaki kayda deger asagi yonlii degisiklik de
GSI’'nin sonuglar lizerinde olumsuz etkiye sahip olabilir. GSI tarafindan finansal zorluk
yasayan karsi taraflardan ek teminatlarin talep edilmesine pek ¢ok durumda izin verilmekle
birlikte, GSI’nin alma hakkina sahip oldugu teminatin tutari ve rehin edilen varliklarin degeri
bakimindan uyugmazliklar ortaya ¢ikabilir. S6zlesmelerin feshi ve teminatin paraya ¢evrilmesi,
GSI’y1, sahip oldugu haklarin uygun olmayan bir sekilde kullanildigina dair hak taleplerine
tabi kilabilir. Temerriit oranlari, not indirimleri ve teminatin degerlemesi bakimindan karsi
taraflarla yasanan uyugmazliklar, piyasa stresi, artan oynaklik ve likidite azlig1 s6z konusu
oldugunda genellikle belirgin diizeyde artmaktadir.
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4.1.3.2.Risk yogunlasmasi, GSI’min piyasa yapicihgindaki, aracilik yiiklenimindeki,
yatirnm ve finansman faaliyetlerindeki belirgin kayiplara yonelik potansiyeli
arttirir.

Bu iglemlerin sayis1 ve boyutu, GSI’nin belirli bir donemdeki faaliyet sonuglarina etki
etmistir ve gelecekte de etki edebilecektir. Buna ek olarak, yogunlasmis risk sebebiyle,
ekonomik kosullar ve piyasa kosullari rakipler i¢in genel olarak lehte oldugu durumlarda bile
GSI kayiplara maruz kalabilecektir. Kredi piyasalarindaki bozulmalar, bu kredi risklerinin
etkin veya ekonomik bir sekilde riskten korunmaya tabi tutulmasini zorlastirabilir.

Ticari faaliyetin olagan seyri sirasinda, GSI, belirli bir karsi taraf, kredi alan, (ihragg1
devletler de dahil) ihragg1 veya cografi bolge veya AB gibi ilgili tilkeler grubu karsisinda kredi
riski yogunlagsmasina tabi olabilecek olup, bu tiir kuruluslarin herhangi bir basarisizlig1 veya
not diislirilmesi veya temerriidii, GSI'nin ticari faaliyetlerine, énemli olabilecek sekilde
olumsuz olarak etki edebilir ve GSI tarafindan limitlerin belirlendigi ve miinferit kuruluslar,
sektorler, llkeler ve bolgeler karsisindaki kredi riskinin seviyesini izledigi sistemler
ongorildigi sekilde islemeyebilir. Avrupa Piyasa Altyapisi Diizenlemesi ve Dodd-Frank Wall
Street Reformu ve Tiiketiciyi Koruma Yasasi da dahil olmak iizere, mevzuat reformlari, belirli
takas merkezleri, merkezi kayit kuruluslar1 veya borsalar vasitasiyla alim satim faaliyetinin
artan merkezilestirilmesine yol agmistir ve bu durum, GSI’'nin bu kuruluslara iligkin risk
yogunlagmasini belirgin diizeyde arttirmistir. GSI, kendi faaliyetleri kapsaminda birgok farkli
sektor, karsi taraf ve tllkeden etkilenmekte olup, bununla birlikte finansal hizmetler
faaliyetlerinde bulunan karsi taraflarla, 6rnegin aracilar ve tacirler, ticari bankalar, takas
merkezleri ve borsalar, yiiksek hacimde islem gergeklestirilmektedir. Bu da piyasa yapiciligi,
aracilik ytiklenimi ve yatirim faaliyetlerinde 6nemli kayiplara yonelik potansiyeli arttiran s6z
konusu kars1 taraflara iligkin belirgin bir kredi yogunlagmasina sebep olmustur.

4.1.3.3.GSI, tiirev arac islemlerinin belgelendirilmesinde veya takas stirecinde yasanan
gecikmelerle baglantili risklere maruz kalmaktadir.

GSI, kredi tiirevleri de dahil olmak {izere, ¢ok sayida tiirev islemlere taraftir. Bu tiirev
araclarin bir¢ogu miinferiden miizakere edilmistir ve standart disidir ve bu da pozisyonlardan
cikis yapilmasini, pozisyonlarin devir veya tasfiye edilmesini zorlastirmaktadir. Bir¢ok kredi
tiirevi kapsaminda 6demenin alinmasi amaciyla GSI tarafindan dayanak menkul kiymetin,
kredinin veya diger yiikiimliiliiglin kars1 tarafa teslim edilmesi Ongoriilmektedir. Bazi
durumlarda, GSI, dayanak menkul kiymeti, krediyi veya diger yiikiimliligi -elinde
bulundurmamaktadir ve dayanak menkul kiymeti, krediyi veya diger yikiimliligii elde
edemeyebilir. Bu durum, s6z konusu sozlesmeler kapsamindaki 6demeler ile ilgili olarak
GSI’'nin hak kaybina ugramasina sebebiyet verebilir veya iliskili kredi riski ve operasyonel
riskle 6demede gecikmelerin yan1 sira GSI i¢in artan maliyetlere yol agabilir.
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Uluslararas1 Swap ve Tiirev Araglar Birligi Evrensel Tasfiye Erteleme Protokoliiniin
("ISDA Evrensel Protokoli") ve Uluslararasi Swap ve Tiirev Araglar Birligi 2018 ABD
Tasfiye Erteleme Protokolinin (birlikte, "ISDA Protokolleri") imzacis1 olarak, GSI, karsi
taraflara karsi fesih haklarini ve diger yasal yollar1 kullanamayabilir. S6z konusu yeni rejimin
heniiz test edilmemis olmasi sebebiyle, herhangi bir fesih olay1 yasanmasi durumunda cesitli
risklere veya kayiplara maruz kalinabilir; ancak islemler derhal tasfiye edilmis olsaydi s6z
konusu risklere ve kayiplara maruz kalinmasi beklenmeyecekti. ISDA Protokollerinin ve bu
kurallar ile diizenlemelerin etkisi, repo sozlesmelerine ve tiirev sozlesmeler olmayan diger
araclara kadar uzanmaktadir.

Tiirev sozlesmeler ve ligiincii taraflarla yapilan diger islemler karsi taraflarca daima
teyit edilmemekte veya zamaninda ddenmemektedir. Islem teyitsiz kalmaya devam ettigi
sirada veya 6demedeki herhangi bir gecikme sirasinda, GSI, artan kredi riskine ve operasyonel
riske maruzdur ve herhangi bir temerriit halinde, sahip oldugu haklarin kullanilmas: daha zor
hale gelebilir.

[laveten, daha genis bir yelpazede dayanak kredi ve diger araclar1 igeren yeni karmasik
tirev irilinler olusturulduk¢a, dayanak s6zlesmelerin sartlarina iliskin uyusmazliklar ortaya
cikabilir ve bu da GSI’nin, bu iiriinlerden kaynaklanan risk tutarlarini etkin bir sekilde yonetme
kabiliyetine zarar verebilir ve GSI’y1 artan maliyetlere maruz birakabilir. Kredi tiirevlerinin ve
diger tezgah lstii tiirevlerin merkezi takasini gerektiren mevzuat hiikiimleri veya standart hale
getirilmis tiirevlere yonelik piyasa yonelimi, bu islemler ile iliskili riskleri azaltabilecek
olmakla birlikte, belirli durumlarda GSI’nin, miisterilerin ihtiyaglarina en uygun olan tiirevler
gelistirme ve kendi risklerine karsit korunma saglama kabiliyetini siirlandirabilecek ve
GSI'nmin karliligina olumsuz yonde etki edebilecek ve merkezi takas platformlarina yonelik
kredi riskini arttirmastir.

Genel olarak, tiirev arag¢ islemlerinin belgelenmesindeki veya takasindaki gecikmeler
GSI’yi kredi riskine ve potansiyel kayiplara maruz birakabilecektir.

4.1.4. Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler

“Mevzuata Iliskin ve Yasal Riskler” kategorisinde yer alan riskler, énem derecelerine
gore siniflandirilmaktadir. Oncelikli olarak en énemli risklerden s6z edilmektedir.

4.1.4.1.GSI’nin ve miisterilerinin ticari faaliyetleri, diinya genelinde kapsaml ve yaygin
yasal diizenlemelere tabidir.

GSI, finansal hizmetler sektoriiniin bir katilimcisi ve sistematik oneme sahip bir
finansal kurulusun istiraki olarak, bilhassa Birlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de ve Goldman

Sachs Grup'un bir istiraki olarak ABD'de ve diger belirli yarg: yetki bolgelerinde, kapsamli
diizenlemelere tabidir. GSI, faaliyetlerini yliritmekte oldugu tiim yargi yetki bolgelerinde, 6zel
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hukuk davalarinin yani sira, kolluk makamlari, diizenleyici kurumlar ve vergi makamlari
tarafindan ciddi bir miidahale riskiyle kars1 karsiyadir. Pek ¢ok durumda, GSI’nin faaliyetleri,
farkli yargi yetki bolgelerinde birbiriyle ¢akisan ve birbirinden ayr1 diizenlemelere tabi
olmustur ve olmaya da devam edebilecektir. Digerlerinin yani sira, kolluk makamlari,
diizenleyici kurumlar ve 06zel taraflarca GSI'nin kanun ve diizenlemelere uygunlugunun
sorgulanmasi sonucunda, GSI veya calisanlar1 para cezasina, cezai kovusturmaya veya
yaptirima tabi tutulmus, belirli ticari faaliyetlerde bulunmalart men edilmis, daha yiiksek
sermaye gereksinimleri de dahil olmak iizere, ticari faaliyetleri agisindan sart veya sinirlamalar
getirilmis yahut yeni veya Onemli Ol¢iide daha yiiksek vergilere yahut faaliyetlerinin
yUriitiilmesiyle baglantili veya ¢alisanlariyla ilgili yeni veya énemli 6l¢lide daha yiiksek diger
resmi iicretlere tabi tutulmus ve tutulabilecektir. Bu sinirlamalar veya sartlar, GSI’'nin ticari
faaliyetlerini sinirlandirabilir ve karliligin1 olumsuz yonde etkileyebilir.

GSI'nin ticari faaliyetlerinin kapsami ve karlilig1 tizerindeki etkiye ilaveten, kanunlara
ve duzenlemelere guni giinine uyum saglamak, GSI'nin st diizey liderlerinin ve GSI'nin
karliligin1 olumsuz yonde etkileyebilecek nitelikte olan, atanmig ¢ok sayida uygunluk ve diger
raporlama personeli ve operasyonel personelin ciddi zaman harcamasini gerektirmis ve
gerektirmeye devam edecektir.

GSI'nin ve rakiplerinin gelirleri ve karliligi, sermaye, ilave zarar karsilama kapasitesi,
kaldirag, asgari likidite ve uzun vadeli fonlama seviyeleri, ¢ziimleme ve kurtarma planlamast,
tiirev takast ve marj kurallar ile ilgili gereklilikler ve mevzuata dayali denetim seviyelerinin
yani sira, finansal kuruluglarin yiiriitebilecekleri ticari faaliyetler ve izin verilmesi halinde, bu
ticari faaliyetlerin nasil yiiriitiilebilecegine iligkin sinirlamalardan etkilenmistir ve etkilenmeye
devam edecektir. GSI’nin ticari faaliyetlerine uygulanan kanunlar ve yasal diizenlemeler
genellikle karmagik olup, pek ¢ok durumda GSI’'nin, s6z konusu kanun ve yasal
diizenlemelerin ticari faaliyetlerine uygulanmasiyla ilgili yoruma dayali kararlar almasi
gerekmektedir.

Yeni kanunlar veya diizenlemeler yahut sermaye, likidite, kaldirag, uzun vadeli borg,
TLAC ve marj gereklilikleri, diger ticari teamiillerle ilgili kisitlamalar, raporlama
gereklilikleri, AB Banka Kurtarma ve Coziimleme Direktifinin uygulanmasi ile ilgili
gereklilikler, GSI veya GSG'yi kapsayabilecek nitelikte, finansal kuruluslarin sinirli bir alt
kiimesine uygulanan tazminat kisitlamalar1 ve vergi yiikleri (finansman boyutu, yontemi,
faaliyetler, cografya veya diger kriterlere gore) dahil olmak iizere, GSI'min faaliyetleri ve
GSI’'min miisterilerinin faaliyetleri i¢in gegerli olan mevcut kanun veya diizenlemelerin
yorumlanmasinda veya uygulanmasindaki degisiklikler, bu yeni kanun ve diizenlemelere veya
mevcut kanun veya diizenlemelerin uygulanmasindaki degisikliklere uygunluk, GSI'nin,
benzer sekilde etkilenmeyen diger kuruluslarla etkili bir sekilde rekabet etme becerisini
olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica, finansal kuruluslarin veya piyasa katilimcilarinin, pay
transferlerine ve diger finansal islemlere yonelik vergiler gibi tabi tutulduklar1 diizenlemeler,
piyasa faaliyet seviyelerini, dolayisiyla da GSI’nin faaliyetlerini olumsuz ydnde etkileyebilir.
Vergi kanunlar1 gibi, kanun ve yasal diizenlemelerdeki degisiklikler, s6z konusu kanun veya
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yasal diizenlemelerin finansal hizmetlere ve finansal kurumlara uygulanma sekline veya
GSI’'nin kurumsal yapisina bagli olarak, GSI {izerinde orantisiz bir etkiye sahip olabilir.

Bu gelismeler, GSI'nin etkilenen yargi yetki bolgelerindeki karliligimi etkileyebilir
veya hatta bu yargi yetki bolgelerinde tiim veya belirli faaliyetleri yiirlitmeye devam etmesini
maliyetli bir hale getirebilir veya GSI’nin, degisen ticari teamiiller ile iliskili ciddi maliyetler
altina girmesine, faaliyetlerini yeniden yapilandirmasina, tiim veya belirli faaliyetlerini ve
calisanlarin1 baska yerlere tasimasina veya GSI’nin finansman maliyetlerini olumsuz ydnde
arttirmasina veya aksi halde pay sahiplerini ve alacaklarini olumsuz yonde etkileyecek sekilde
sermaye artirimi veya varliklarin tasfiyesi dahil olmak tizere, gecerli sermaye gereksinimlerini
yerine getirmesine neden olabilir.

Daha yiiksek sermaye gereksinimleri, likidite yeterlik orani, net istikrarli fonlama orani,
uzun vadeli bor¢ ve TLAC ile ilgili gereklilikler uygulanmasi ve Volcker Kurali gergevesinde
yatirim fonlarina sponsor olunmasinin ve yatirim fonlari ile 6zsermaye kullanilarak alim satim
yapilmasinin veya yatirim fonlarina yatirim yapilmasinin yasaklanmasi, bilhassa, bu
gerekliliklerin, GSI'nin rakipleri igin gecerli olmamasi veya esit dl¢lide uygulanmamasi yahut
yarg1 yetki bolgeleri arasinda ayni sekilde uygulanmamasi, GSI'nin karliligin1 ve rekabet
konumunu olumsuz ydnde etkileyebilir. Aralik 2017°de yayimlananlar da dahil olmak tizere
Basel Bankacilik G6zetim Komitesi’nin standartlarinin uygulanmasinin bir sonucu olarak GSI
daha yiiksek veya daha siki sermaye yiikiimliilikklerine veya diger yasal yiikiimliiliiklere tabi
olabilir.

GSI ayrica miisterilerine, ¢alisanlarina veya bagkalarma ait bilgilerin gizliligiyle ilgili
kanun ve diizenlemelere tabidir ve bu kanun ve diizenlemelere uyulmamasi, GSI'nin
sorumlulugu ile sonuglanabilir ve/veya itibar zararina ugratabilir. Gizlilikle ilgili yeni kanun
ve diizenlemeler uygulandik¢a, GSI’nin bu tlir kanun ve diizenlemelere uymasi i¢in gereken
zaman ve kaynaklar ile GSI'min veri ihlali durumunda uygunsuzluk ve raporlama
yukiimliiliiklerine yonelik potansiyel yiikiimliiliigii ciddi 6lgiide artabilir.

Bununla beraber, GSI'nin faaliyet gosterdigi yargi bolgelerinde, GSI'nin faaliyetlerini
etkileyen gozetim, sifreleme ve verilerin iilke i¢inde depolanmasi (on-shoring) ile ilgili kanun
ve duzenlemeler artmaktadir. Bu kanun ve diizenlemelere uygunluk, GSI'nin bilgi giivenligine
yonelik politikalarini, prosediirlerini ve teknolojisini degistirmesini gerektirebilir ki
digerlerinin yan1 sira, bu, GSI'y1 siber saldirilar ve suistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzlugu
veya kaybina karsi daha agik hale getirebilir. Finansal kurulusun, miisterisinin bulundugu
faaliyetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa dahi, diizenleyici kurumlarin ve mahkemelerin,
finansal kurulusun kendi miisterisinin kanuna aykir1 eylemini tespit etmis olmasi gerektigini
kararlastirdiklar1 hallerde, bu diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, miisterilerinin kanuna
aykirt eylemlerinden zaman igerisinde artan oranda finansal kuruluslari sorumlu tutmaya
caligmaktadirlar. Diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, finansal kuruluslarin veya finansal
kuruluglarin  kontrolii altindaki fonlarin yatirima sahip oldugu, ancak aktif olarak
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yonetmedikleri kuruluslarin faaliyetleri i¢in "denetleyici" sifatiyla gittikce daha ¢ok
yiikiimliiliik iistlenmislerdir. Bununla beraber, diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, bu tiir bir
vazifesinin bulundugu varsayilmayan karsi taraflara "mutevelli” ylkumlalikleri tesis etmeye
devam etmektedir. Bu tiir girisimler ne kadar basaril1 olursa, aracilik, takas, piyasa yapiciligi,
ana aracilik, yatirim ve diger benzeri faaliyetlerin maliyeti ve bunlarla iligkili ylikiimliiliikler
de o denli 6nemli dl¢iide artabilir. GSI, mali danigman veya yatirim danigmani sifatiyla hareket
etmesi ile ilgili veya bireysel, kurumsal, devlet veya yatirim fonu miisterilerine yonelik diger
rollerdeki "mutevelli" yukumlaliklerine sahip oldugu takdirde, bu tiir yiikimlultklerin
herhangi bir sekilde ihlali veya hatta ihlal edildigine dair iddia, 6nemli mahiyette olumsuz
kanuni, diger yasal dlizenlemelerle ilgili ve itibari sonuglar dogurabilir.

4.1.4.2.Potansiyel c¢ikar catismalarimin uygun bir sekilde saptanmamasi ve ele
alinmamasi, GSI’nin ticari faaliyetlerine olumsuz yonde tesir edebilir.

GSG'nin ticari faaliyetlerinin ve miisteri tabaninin genis kapsamli olmasi sebebiyle,
belirli bir miisteriye sunulan hizmetlerin veya GSG'nin kendi yatirimlarinin veya diger
menfaatlerin s6z konusu miisterinin veya baska bir miisterinin menfaatleri ile ¢atistig1 veya
catistiginin algilandigr hallerin yani sira, isletmelerinden birinin veya daha fazlasinin GSG
blnyesindeki diger isletmeler ile paylasilamayacak nitelikteki halka agik olmayan maddi
bilgilere erisime sahip oldugu haller ve GSG'nin ayn1 zamanda danigmanlik iligkisine veya
baska tlirden bir iliskiye sahip oldugu herhangi bir kurulusun alacaklisi oldugu haller de dahil
olmak tizere, GSI tarafindan potansiyel ¢ikar catismalar1 diizenli olarak ele alinmaktadir.

Isletmeler arasinda bilginin uygun olmayan bir sekilde paylasilmasinin énlenmesi igin
tasarlanmig olanlar da dahil olmak iizere, ¢ikar ¢atigmalarinin saptanmasi ve ele alinmasi i¢in
tasarlanmis kapsamli prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununla birlikte, ¢ikar
catigmalarinin uygun bir sekilde saptanmasi ve listesinden gelinmesi karmasik ve zorlu olup,
cikar catismalarinin GSI tarafindan uygun bir sekilde saptanmamasi, agiklanmamasi ve
iistesinden gelinmemesi veya saptanmadigi, agiklanmadigi ve listesinden gelinmedigi yoniinde
izlenimin olusmasi halinde, GSI'nin, en 6nemli varliklarindan biri olan itibar1 bundan zarar
gorebilir ve miisterilerin GSI ile islem gergeklestirme yoniindeki istekliligi bundan olumsuz
etkilenebilir. Ayrica, potansiyel veya algilanan catismalar davalara veya yaptirim iglemlerine
sebebiyet verebilir. Ayrica, GSG’nin “Tek Goldman Sachs” girigimi, isletmeleri arasindaki is
birliginin arttirilmas: planlanmakta olup; s6z konusu durum gergek veya algilanan g¢ikar
catigmalar1 ve/veya uygun olmayan bilgi paylasimi ihtimalini arttirabilecektir.

4.1.4.3.GSI olumsuz tanmirhiktan, olumsuz yonde etkilenebilir.
Genel anlamda finansal hizmetler sektorii ve 6zelde GSI'nin ticari faaliyetleri olumsuz
taniirhiga konu olmaktadir. GSI’nin itibar1 ve faaliyetleri, olumsuz taninirlik veya dogru olsun

veya olmasin sosyal medya, diger internet forumlar1 veya haber kuruluslari tarafindan
yayinlanan ticari faaliyetleri veya calisanlar1 hakkinda bilgiler sebebiyle olumsuz/ters olarak
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etkilenebilmektedir. Bu tiir forumlarda yapilan yayimlar ayrica GSI’nin miisterilerinin ve diger
para, menkul kiymet veya diger varliklar borglu olan taraflarin risk durumlarini ters sekilde
etkileyebilir ve sirkete olan yiikiimliiliikklerini yerine getirmeme ihtimalini veya GSI
hizmetlerinin kullanimindan elde edilen gelirlerin diisme ihtimalini artirabilir. Isbu kanallar
uzerinden ozellikle de sosyal medya araciligiyla bilginin yayilma hizi ve yayginligi, olumsuz
taninirlikla ilgili riskleri artirabilir.

4.1.4.4.GSI, GSI’ye kars1 6nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialari veya diizenleyici
kurumlar tarafindan onemli sorusturmalara maruz kalabilir.

GSI, faaliyetlerinde ciddi yasal risklerle kars1 karsiyadir ve finansal kuruluslara karsi
dava ve diizenleyici islemlerde talep edilen tazminat taleplerinin hacmi ile para cezasi ve
tazminatlarin miktar1 hala yiliksektir. GSI zaman zaman, faaliyetleri ve operasyonlart ile ilgili
cesitli hususlar agisindan, farkli resmi merciler ve diizenleyici kurumlar ve 6z-denetim
kuruluslari tarafindan birtakim bagka sorusturmalara ve incelemelere tabi tutulmakta olup, bazi
hallerde, belge ve bilgi talepleri almistir. GSI, piyasa gerileme donemlerinde miisterilerin
hukuki taleplerinde ve personel sayist azalma donemlerini takiben is hukukuna dayali hukuki
taleplerde artis gormiistiir. Ayrica, resmi merciler, GSI'nin baz1 yasal islemlerinde ge¢cmiste
davaci sifat1 tagimistir ve su anda taraf sifati tasimaktadir. Ayni veya bagka resmi merciler
tarafindan gelecekte de hukuki veya cezai islemler veya davalar ve genellikle diizenleyici
kurumlar ile yapilan uzlagmalar akabinde agilan takip davalar ile kars1 karsiya da kalabilir.

Cesitli biiylik capl finansal kuruluslar tarafindan resmi merciler ile gerceklestirilen
dikkate deger uzlasmalar resmi olarak duyurulmakta olup, resmi merciler ile olan biiyiik ¢aplt
uzlagsmalara iligkin trend, benzer islemlerde diger finansal kuruluslara yonelik sonuglara
olumsuz yonde etki edebilecektir. Bu nedenle dzellikle kamu gorevlileri tarafindan s6z konusu
biyiik ¢apli uzlagsmalarin diger uzlasmalara yonelik dayanak veya sablon olarak
kullanilacaginin ilan edildigi hallerle karsilagilmasi kaginilmaz olacaktir. Dlzenlemelere
iliskin icra eylemlerinin belirsizligi, olasi kayiplarin 6ngoriilebilmesini zorlastirmakta ve yasal
karsiliklar ile daha sonraki gercek uzlasma veya para cezalari arasinda 6nemli farkliliklara yol
acabilmektedir.

GSI, diinya genelinde, A.B.D Yurtdist Yolsuzluk Faaliyetleri Yasas1 ve Birlesik Krallik
Riisvetle Miicadele Yasasi da dahil olmak iizere, kamu gorevlilerine ve baskalarina usulsiiz ve
kanunsuz 6demelerin yapilmasina ve kamu gorevlilerinin ve bagkalarinin igse alinmasina iligkin
usulsiiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunulmasina iliskin kanunlara ve diizenlemelere tabidir.
Bu veya benzer kanunlarin ihlali, ge¢gmiste kayda deger para cezalarina sebep olmustur ve
gelecekte de sebep olabilir. S6z konusu ihlaller ayrica GSI'nin faaliyetlerine yonelik siki
kisitlamalara yol agabilir ve GSI'nin itibarina zarar verebilir.

GSI’y1 veya GSI'min calisanlarim1 kapsayan herhangi bir cezai konunun ¢dziime
kavusturulmasi, hukuki davalara daha ¢ok maruz kalinmasina yonelik artan riske sebebiyet
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verebilir, GSI'nin itibarina olumsuz yonde tesir edebilir ve genel olarak veya belirli durumlarda
GSI'nin faaliyetlerini yiiriitme ehliyetine yonelik sinirlamalara veya para cezalarina yol agabilir
ve diger olumsuz etkilere sahip olabilir.

GSlI'ya kars1 6nemli hukuki veya cezai sorumluluk iddialar1 veya énemli diizenleyici
sorusturma iglemleri, 6nemli derecede olumsuz finansal etkiler yaratabilir veya ciddi itibar
zararina neden olabilir ki bu da ticari beklentilere ciddi sekilde zarar verebilir.

4.1.4.5.Dunya genelinde ticari faaliyetlerini yaratirken GSI, birden cok tlkede faaliyet
gostermekten kaynaklanan politik, hukuki, yasal diizenlemelerle ilgili ve diger
risklere tabidir.

GSI'nin ticari faaliyetlerinin  yiiriitilmesinde ve global operasyonlarinin
desteklenmesinde, GSI, olasi millilestirme, kamulastirma, fiyat kontrolleri, sermaye
kontrolleri, kambiyo kontrolleri, iletisim ve diger kisitlamalar ile diger kisitlayici hiikiimet
tedbirleri ile diigmanliklarin veya terdr eylemlerinin ortaya c¢ikmasi risklerine maruz
kalmaktadir. Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya ve Veneziiella’daki belirli kisilere ve
sirketlere yaptirimlar uygulanmistir. Pek cok iilkede, menkul kiymetler ve finansal hizmetler
sektorleri ile GSI’'nin katildigi islemlerin bir¢ogu igin gegerli olan kanunlar ve diizenlemeler
belirsiz ve gelisim halindedir ve her pazardaki yerel kanunlara yonelik tam gerekliliklerinin
tespit edilmesi zor olabilmektedir. Baz1 durumlarda GSI, farkli piyasalarda ¢esitli ve ¢elisen
kanun ve yasal diizenlemelere tabi olmustur; bununla birlikte GSI, faaliyet gosterdigi hukuki
yetki alanlarinda yiiriirlii§e giren kanunlar ve yasal diizenlemelerin, diger hukuki yetki
alanlarindaki kanunlar ve yasal diizenlemelerle dogrudan celismesi riskine tabidir. Yerel
diizenleyici makamlarin GSI tarafindan belirli bir pazardaki yerel kanunlarin uygulanmasina
riayet edilmemis olduguna yonelik tespitleri ve yerel diizenleyici makamlar ile etkili is
iliskilerinin gelistirilmemesi, sadece GSI'nin o pazardaki ticari faaliyetlerinin {izerinde degil,
ayni zamanda GSI’'nin itibar1 {izerinde belirgin ve olumsuz bir etkiye sahip olabilecektir.
Ayrica, kanunlara ve diizenlemelere riayet edilmemesi veya riayet edilmedigine dair iddialar,
baz1 yargi yetki bolgelerinde GSI'y1 ve GSI’'nin personeli hukuk davalarinin yani sira ceza
davalar1 ve diger yaptirimlara da maruz birakmistir ve gelecekte de birakabilecektir. GSI ayni
zamanda, kendisi tarafindan yapilandirilan islemlerin her durumda hukuken uygulanabilir
olmayabilecegine yonelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve diger uygulamalar diinya genelinde degisiklik gostermekle birlikte,
GSI, dinya genelindeki faaliyetlerinde usulsiiz ve kanunsuz Odemelere, ise alim
uygulamalarima ve kara paranin aklanmasinin Onlenmesine iligkin kanunlarin ve
diizenlemelerin yani sira, ABD Yurtdist Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi, zaman icerisinde tadil
edilmis olan ABD Banka Gizlilik Yasas1 ve Birlesik Krallik Riisvetle Miicadele Yasas1 gibi,
belirli kisiler, gruplar ve tilkeler ile is yapilmasina iliskin kanunlara tabidir.
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GSI tarafindan egitime ve mevzuata uyum gozetimine kayda deger diizeyde kaynak
yatirimi yapilmis ve yapilmaya devam edilmekte iken, GSI’nin faaliyetlerinin, ¢alisanlarinin
ve miisterilerinin yanmi sira GSI tarafindan islem yapilan saglayicilarin ve diger iigiinci
taraflarin cografi cesitliligi, GSI tarafindan bu tiir kurallarin ve diizenlemelerin ihlal edildiginin
tespit edilebilmesine iliskin riski biiyiik dl¢lide arttirmaktadir ve bu tiir ihlaller, kayda deger
para cezalarina sebep olabilecek veya GSI'nin itibarina olumsuz yonde etki edebilecektir.

[laveten, tiim diinyada, son yillarda finansal hizmetler sektdriindeki calisanlar
tarafindan gerceklestirilmis gercek veya iddia edilen dolandiricilik veya diger suistimalleri
kapsayan, kamuoyuna yliksek diizeyde yansitilmis bir dizi olay ortaya ¢ikmis olup, GSI,
gecmiste ¢alisanlarin gesitli suistimallerine konu olmustur ve gelecekte de konu olabilecektir.
Bu suistimaller, gegerli politikalarin, kurallarin veya prosediirlerin goz ardi edilmesine veya
atlatilmasina yonelik kasith girisimleri veya fonlarin zimmete gecirilmesini ve 6zel miilkiyete
konu yazilimlar da dahil olmak iizere, 6zel bilgilerin ¢alinmasini icermistir ve gelecekte de
icerebilecektir. Calisanlar tarafindan gergeklestirilen suistimallerin caydirilmast veya
onlenmesi daima mumkin olmayabilmektedir ve bu faaliyetin dnlenmesine ve tespit
edilmesine yonelik olarak alinan tedbirler her durumda etkin olmamustir ve olmayabilecektir,
bu durum 1Malaysia Development Bank Berhad (1MDB) hususuna iliskin uzlagma tarafindan
da ortaya konulmustur.

4.1.4.6. Bilyiik finansal kuruluslarin olagan tasfiyesini kolaylastiran yasal diizenleme
stratejileri ve gereklilikler, GSI’min menkul kiymet sahipleri icin daha biiyiik bir
kayip riski yaratabilmektedir.

Herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borcun devredilmesi veya
0zsermayeye doniistiiriilmesi suretiyle finansal acidan zorluga diisen herhangi bir kurulusun
sermaye yapisini yeniden diizenlemek iizere "igsel tasfiye (bail-in)" yetkilerinin
kullanilabilecegi durumlar belirsizdir. GSI'ye iliskin olarak bu yetkilerin kullanilmas1 halinde
(veya bu yetkilerin kullanilabilecegine yonelik teklif s6z konusu oldugunda), s6z konusu
kullanimin, GSI biinyesindeki bor¢lanma araglarina iliskin yatirimlarin degeri tizerinde maddi
olumsuz etkiye sahip olmasi muhtemel olup, s6z konusu yatirimlarin bir kisminin veya
tamaminin kayb1 da giindeme gelebilir.

4.2. Diger riskler:
4.2.1. Operasyonel riskler

“Operasyonel Riskler” kategorisinde yer alan riskler, onem derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en nemli risklerden s6z edilmektedir.
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4.2.1.1.GSI’min ticari faaliyetleri, GSI’nin veya iiciincii taraflarin operasyonel sistemleri
veya altyapisindaki arizalardan, insan kaynakh hatalardan, gorevin Kkotiiye
kullanilmasindan ve suistimallerden olumsuz etkilenebilir.

GSI'nin ticari faaliyetleri, bircogu yiiksek diizeyde karmasik olan ve yliksek hacimlerde
ve sikliklarda gergeklesen, birgok para birimi cinsinden sayisiz ve ¢esitli piyasalardaki ¢ok
sayida islemi giinliik olarak isleme koyma ve izleme kabiliyetine yiiksek oranda bagimlidir. Bu
islemlerin yan1 sira miisterilere sunulan bilgi teknolojisi hizmetleri genellikle miisteriye 6zgii
ana esaslar ile yasal ve diizenleyici standartlara bagli kalmalidir.

GSI'nin islem gerceklestirme ve bu isleri ve diger bilgileri diizenleyici kurumlara,
borsalara ve yatirimcilara rapor etme yikiimlilikleri diinya genelinde bir¢cok kurala ve
diizenlemeye tabidir. Bu yasal gerekliliklere ve raporlama gerekliliklerine riayet zorlayici
olabilir ve GSI, bu kurallara riayet edilmemesinden veya bilgilerin bu kurallara uygun olarak
zamaninda, dogru ve eksiksiz olarak rapor edilmemesinden dolay1r ge¢cmiste mevzuattan
kaynaklanan cezalara ve para cezalarina tabi olmustur ve gelecekte de olabilecektir. Bu tiir
gereklilikler genisledikce, bu kurallara ve diizenlemelere riayet daha zorlu hale gelmistir.

Hesaplama araglarimin ve telefonlarin kullanimi, GSI’'nin c¢alisanlar1 tarafindan
gercgeklestirilen ¢calisma ve GSI'nin ve miisterilerinin ve tiglincii taraf hizmet saglayicilarinin
ve saglayicilarin sistemlerinin ve ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi bakimindan kritik 6nem arz
etmektedir. Bu 6nem, 6zellikle COVID-19 salgiina iliskin olarak uygulamaya alinan evden-
calisma yontemlerinin uygulamaya alinmasiyla birlikte artmaya devam etmistir. Bilgisayarlar
ve bilgisayar aglari, digerlerinin yani sira siber saldirilar, i¢sel teknolojik kusurlar, sistem
arizalar1 ve insanlar tarafindan yapilan hatalar da dahil olmak tizere, gesitli risklere maruz
kalmaktadir. Ornegin, gegmiste, bu hesaplama araglarinin ve telefonlarin pek ¢ok tiirlerinde
bulunan bilgisayar ¢iplerinde 6nemli giivenlik agiklar1 rapor edilmistir ve gelecekte de bu tiir
aciklar tespit edilebilecektir. GSI’nin sistemlerinin ve platformlarinin ¢alismasi bakimindan
bulut teknolojileri de kritik 6neme sahiptir ve GSI’'min bulut teknolojilerine bagimlilig
artmaktadir. Hizmet kesintileri, GSI'nin ticari faaliyetleri bakimindan 6nem arz eden verilere
erigilmesinde gecikmelere veya bu verilerin kaybina yol agmistir ve gelecekte de yol acabilir
ve GSI'min miisterilerinin GSI’nin platformlarina erisimini engelleyebilir. 2021 yilinda,
kamuoyu tarafindan biiyiikk oranda duyulmus olan, bulut bilisim hizmeti saglayicilarina
erisimde baglanti kopmasi durumlar1 yasanmistir. Bu ve benzer hususlarin ele alinmasi
maliyetli olabilir ve s0z konusu ticari faaliyetlerin ve sistemlerin performansina etki edebilir.
Diizeltmelerin uygulanmasinda operasyonel risklere maruz kalinabilir ve artik gilivenlik riskleri
s6z konusu olabilir.

Ilaveten, dagitik hesap defteri teknolojisine (distributed ledger technology) ve benzer
teknolojilere iliskin uygulamalarin yayginliginin ve kapsaminin artmasina karsin, séz konusu

teknoloji yeni gelismektedir ve siber saldirilara karsi kirilgan olabilir veya diger igsel
zafiyetlere sahip olabilir. GSI, blok zinciri veya kripto para birimleri, GSI’nin dagitik hesap
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defteri teknolojisine dayali platformlar gelistirmeyi amaglayan sirketlere yaptig1 yatirimlar ve
dagitik hesap defteri teknolojisinin iigiincii taraf saglayicilar, miisteriler, karsi taraflar, takas
merkezleri ve diger finansal arac1 kurumlar tarafindan kullanilmasi, ve kripto paralar ve diger
dijital varliklarin teminat olarak alinmasi gibi, dagitik hesap defteri teknolojisine bagli finansal
urtinleri kullanan miisteri faaliyetlerine GSI tarafindan aracilik edilmesini igeren, dagitik hesap
defteri teknolojisine iliskin risklere maruz kalmakta olup, gelecekte ilave risklere de maruz
kalabilir.

Bunun yami sira, GSI, menkul kiymetlere ve tiirev islemlere aracilik etmek ig¢in
kullanmakta oldugu takas kuruluslarindan, borsalardan, takas merkezlerinden veya diger
finansal aract kurumlardan herhangi birinin operasyonel ariza veya belirgin operasyonel
gecikme, sonlandirma veya kapasite kisitlari riski ile karsi karstyadir ve miisteriler ile olan ara
baglantisallik arttikca, GSI, miisterilerin sistemlerine iliskin operasyonel ariza veya onemli
operasyonel gecikme riskiyle giderek artan bir sekilde karsi karsiya kalacaktir.

GSI’nin esneklik planlarina ve imkanlarina karsin, GSI’nin ticari faaliyette bulunma
kabiliyeti, GSI’nin bulundugu toplumlar1 ve ticari faaliyetlerini destekleyen altyapidaki
herhangi bir kesintiden olumsuz yonde etkilenebilir. GSI, GSI’nin galisanlar1 veya bulut
hizmeti saglayicilar1 da dahil olmak iizere GSI'nin is yaptig1 lciincii taraflar tarafindan
kullanilan elektrik, uydu, denizalt1 kablolarini veya diger haberlesme, Internet, ulastirma veya
diger hizmet araglarini iceren kesintiler buna dahil olabilir. Bu kesintiler, sadece GSI'nin
binalarin1 veya sistemlerini veya s6z konusu ticlincii taraflarin binalarim1 veya sistemlerini
etkileyen olaylar neticesinde veya dogal afetler, savas, sivil itaatsizlik, teror, ekonomik veya
siyasi gelismeler, salginlar ve hava olaylar1 da dahil olmak, ancak bunlarla siirli kalmamak
uzere, global veya bolgesel olarak daha genis capli etkiye sahip olan veya s6z konusu binalarin
veya sistemlerin bulundugu sehirlerdeki olaylarin neticesinde ortaya ¢ikabilir.

llaveten, esnekligini arttirmak iizere GSI tarafindan iigiincii taraf hizmet
saglayicilarinin  ¢esitlendirilmesine ¢alisilmasina karsin, GSI ayni zamanda, GSI’nin
saglayicilarina hizmet veren herhangi bir ortak hizmet saglayicisinda ortaya ¢ikan herhangi bir
kesintinin veya diger bilgi teknolojisi olayinin bu saglayicilarin, GSI’'nin yeni ticari
girisimlerine iliskin olanlar da dahil olmak tizere, GSl'ye Uriin veya hizmet sunma kabiliyetine
engel olabilmesi riskine maruzdur. GSI, hizmet saglayicilar1 tarafindan ortak hizmet
saglayicilarimin kullanimina iliskin operasyonel riskleri etkin bir sekilde izleyebilecek veya
hafifletebilecek bir durumda olmayabilir.

GSI’nin veya liclincli taraflarin operasyonel sistemleri veya altyapisindaki arizalar,
insan kaynakli hatalar, gorevin kotiiye kullanilmasi ve suistimaller, GSI’nin likiditesini

zayiflatabilir, ticari faaliyetlerini bozabilir, gizli bilgilerin aciga ¢ikmasina sebep olabilir,
itibarin1 zedeleyebilir ve kayiplara yol agabilir.
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4.2.1.2.GSI’min bilgisayar sistemleri, aglar: ve bilgileri, ve miisterilerinin bilgileri, siber-
saldirillardan ve benzeri tehditler tarafindan tehdit riski altinda olabilir.

GSI, hizmeti engelleme saldirilar1 da dahil olmak iizere devamli olarak siber saldiri
girisimlerine hedef olmaktadir ve teknoloji altyapisinin biitiinliigiinii ve islevselligini ve
verilerine erisimi ve verilerinin giivenligini korumak {izere sistemlerini siirekli olarak izlemesi
ve gelistirmesi gerekmektedir. GSI tarafindan yiiriitiilen haberlesmenin GSI tarafindan temin
edilen cihazlardan giderek ¢alisanlara ait olan cihazlara gecisi, ve COVID-19 salginina iliskin
olarak uygulamaya alinanlar da dahil olmak {izere evden-calisma yontemleri, ek siber saldir1
riskleri ortaya ¢ikarmaktadir. Buna ek olarak, tiglincii taraf hizmet saglayicilar (ve bunlarin
ilgili hizmet saglayicilar1), merkezi kayit kuruluslari, borsalar, takas merkezleri ve diger
finansal kuruluslar ile olan ara baglantisalliga bagl olarak GSI, bunlardan herhangi birinin
herhangi bir bagarili siber saldirtya veya diger bilgi giivenligi olayimna maruz kalmasi halinde
olumsuz olarak etkilenebilir. Bu etkiler, siber saldirtya veya diger bilgi giivenligi olayina maruz
kalan ti¢lincii taraftan elde edilen bilgilere veya hizmetlere erisimin kaybini igerebilir ki bu da
GSI'nin belirli ticari faaliyetlerinin kesintiye ugramasina sebebiyet verebilir.

GSI tarafindan sistemlerinin ve bilgilerinin biitiinliigiiniin saglanmasina yonelik olarak
calismalarin yapilmasina karsin, 6zellikle kullanilan tekniklerin giderek sofistike hale gelmesi,
sik¢a degismesi ve genellikle baslatilincaya degin fark edilmemesi sebebiyle olmak tizere, tim
siber tehditlere karst GSI tarafindan etkili onleyici tedbirler Ongoriilemeyebilir, tespit
edilemeyebilir veya uygulanamayabilir. Siber saldirilar, yabanci hiikiimetler ile baglantili olan
veya yabanct hiikiimetler tarafindan desteklenen veya organize sug veya terdr orgitlerine dahil
olan tiglincii taraflar da dahil olmak tizere, ¢esitli kaynaklardan kaynaklanabilir. Ayn1 zamanda
ticiincii taraflarca, hassas bilgilerin ifsa edilmesi veya GSI’nin verilerine veya miisterilerinin
verilerine erisim saglanmasi icin GSI’nin ofisine kisilerin yerlestirilmesine veya calisanlarin,
misterilerin veya GSI'nin sistemlerini diger kullanicilarinin bu amagla tesvik edilmesine
yonelik girisimlerde bulunulabilir ve bu tiir risklerin tespit edilmesi veya 6nlenmesi zor olabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerin ileriye etkili bir sekilde alinmasina ve kosullar
gerektirdikce bu tedbirlerde degisiklik yapilmasina yonelik ¢aligmalarda bulunulmasina karsin,
GSI’nin bilgisayar sistemleri, yazilimlar1 ve aglari, yetkisiz erisime, kotiiye kullanima,
bilgisayar virlislerine veya diger zararli kodlara, GSI'nin saglayicilarina yonelik siber
saldirilara ve giivenlik etkisine sahip olabilecek diger olaylara kars1 hassas olabilir. GSI’nin
hizmet saglayicilarina yonelik siber-saldir1 riskleri, hizmet saglayicilarin yazilimlarini ve bilgi
teknolojilerini etkileyen tedarik zinciri saldirilarinin son yillarda daha sik ve daha ciddi olmasi
sebebiyle artmaktadir. GSI’nin sistemlerinin karmasikligina ve birbirine baglantili olmasina
baglh olarak koruyucu tedbirlerin iyilestirilmesi silireci bagli basma sistem kesintileri ve
giivenlik sorunlar1 riski olusturmaktadir. Ilaveten, verilerini bdliimlere ayirmak igin GSI
tarafindan uygulanan koruyucu tedbirler, GSI’nin siber tehditlere ve sistemleri dahilindeki
sorunlara yonelik goriiniirliigiinii azaltabilir ve bu sorunlara tepki verme kabiliyetine olumsuz
yonde etki edebilir.

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

34



Bu tiir olaylardan herhangi birinin veya daha fazlasinin ortaya ¢ikmasi halinde, bu
durum potansiyel olarak GSI’y1 veya GSI’nin miisterilerinin veya karsi taraflarinin GSI’nin
bilgisayar sistemleri ve aglar1 vasitasiyla islenen, saklanan veya iletilen gizli ve diger bilgilerini
tehlikeye atabilir veya GSI’nin faaliyetlerinde veya GSI’nin miisterilerinin, kars1 taraflarinin
veya lgciincii taraflarin faaliyetlerinde, GSI ile islem yapma kabiliyetlerine etki edebilecek
tirden kesintilere veya arizalara sebebiyet verebilir veya yasal veya mevzuat kaynakli
islemlere, 6nemli kayiplara veya itibarin zarar gérmesine yol agabilir. Buna ilaveten, boyle bir
olay, tespit edilmesi dncesinde uzunca bir siire devam edebilir ve tespit edilmesi sonrasinda,
gizliligi ifsa edilen bilgi boyutu, miktar1 ve tiirii hakkinda tam ve giivenilir bilgi edinilmesi GSI
icin kayda deger zaman alabilir. Herhangi bir sorusturmanin seyri sirasinda, sz konusu olayin
tam etkisi ve nasil giderilebilecegi GSI tarafindan bilinmeyebilir ve alinan tedbirler, kararlar
veya yapilan hatalar s6z konusu olaym GSI'nin ticari faaliyeti, faaliyet sonuclar1 ve itibari
tizerindeki olumsuz etkilerini daha da arttirabilir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisiklik yapilmasi ve zafiyetlerin veya diger
risklerin sorusturulmasi ve giderilmesi icin siireklilik esasina dayali olarak onemli Slgiide
kaynak harcanmis ve harcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirler etkisiz
olabilir ve GSI, yasal veya mevzuat kaynakli islemlerin yanm sira, sigortalanmamis veya

yaptirilan sigortalarda tiimiiyle teminat kapsamina alinmayan finansal kayiplara maruz
kalabilir.

Miisterilerin kisisel elektronik cihazlarinin gizliliginin ifsa edilmesi sebebiyle veya
herhangi bir ilgisiz sirketteki herhangi bir veri giivenligi ihlali sonucunda, GSI’'nin gizli
bilgileri de risk altinda olabilir. Yetkisiz hesap hareketi sebebiyle olusan kayiplar GSI'nin
itibarina zarar verebilir ve isletmesi, finansal durumu ve faaliyet sonuglari iizerinde olumsuz
etkilere sahip olabilir.

Mobil ve bulut teknolojilerin artan kullanimi ve ayrica evden-calisma yontemleri, bu
ve diger operasyonel riskleri arttirabilir. Bu tiir teknolojilerin birtakim yonleri dngoriilemez,
GSI’nin kontrolii disindadir ve mobil teknoloji ve bulut hizmet saglayicilari tarafindan kendi
sistemlerinin yeterli dizeyde korunmamasi ve siber saldirilarin onlenememesi GSI’nin
faaliyetlerini kesintiye ugratabilir ve gizli ve diger bilgilerin koétiiye kullanilmasina,
suistimaline veya kaybina yol acabilir. Buna ilaveten, bilhassa yeni hesaplama teknolojilerinin
hiz1 ve mevcut hesaplama giiciinii yiiksek oranda arttirdig1 hallerde olmak iizere, sifreleme ve
diger koruyucu tedbirlerin, karmasikliklarina ragmen, bertaraf edilebilme riski s6z konusudur.

GSI tarafindan kisisel, gizli ve 6zel bilgiler e-posta ve diger elektronik yollarla rutin
olarak iletilmekte ve alinmaktadir. GSI tarafindan giivenli iletim kabiliyetlerinin gelistirilmesi
ve siber saldirilara kars1 koruma saglanmasi i¢in miisteriler, saglayicilar, hizmet saglayicilari,
kars1 taraflar ve diger li¢iincii taraflar ile goriismeler ve ¢alismalar yapilmistir. Ancak GSI, tiim
misterileri, saglayicilari, hizmet saglayicilari, kars: taraflar ve diger {iglincii taraflar nezdinde
giivenli kabiliyetlere sahip degildir ve bunlarin tiimii i¢in gilivenli kabiliyetleri uygulamaya
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alamayabilir ve s6z konusu igilincii taraflarin bilgilerin gizliliginin korunmasi igin
uygulanmakta olan uygun kontrollere sahip olmalarin1 saglayamayabilir. Herhangi bir
miisteriye, saglayiciya, hizmet saglayicisina, karsi tarafa veya diger iigiincii tarafa géonderilen
veya herhangi bir miisteriden, saglayicidan, hizmet saglayicisindan, karsi taraftan veya diger
ticiincii taraftan alinan kisisel, gizli veya 6zel bilgilerin ele gecirilmesi, suiistimali veya kot
kullanim1 hukuki sorumluluga, mevzuat kaynakli isleme ve itibarin zarar gérmesine yol
acabilir.

GSI’'nin  bilgisayar sistemleri, aglar1 ve bilgileri ile misterilerinin bilgilerinin
korunmasindaki bir aksaklik, GSI’nin ticari faaliyet yiiriitme kabiliyetini zayiflatabilir, gizli
bilgilerin agi8a ¢ikmasina, calinmasina veya yok olmasina sebep olabilir, itibarin1 zedeleyebilir
ve kayiplara yol agabilir.

4.2.1.3.GSl, efektif olmayan risk yonetimi suregleri ve stratejileri sebebiyle zararlara
maruz kalabilir.

GSI, risk tutarlarmi, birbirinden ayr1 ancak tamamlayici nitelikteki ¢esitli finansal,
krediye iliskin, operasyonel, mevzuata uyum ve yasal raporlama sistemlerini, i¢ kontrolleri,
yonetim gdzden gecirme siireclerini ve diger mekanizmalari igceren bir risk ve kontrol gercevesi
vasitastyla izlemeyi amaglamaktadir. GSI’nin risk yonetimi siireci, piyasa yapiciligi
pozisyonlarindan ve aracilik yiiklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabiliyetini, olasi zararlara
maruz kalma riski ile dengelemeyi amaclamaktadir. GSI tarafindan genis ve ¢esitlendirilmis
bir risk izleme ve risk hafifletme teknikleri seti kullanilmakla birlikte, bu teknikler ve bu
tekniklerin uygulanmasina iliskin kanilar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya s6z konusu
sonuglarin inceliklerini ve zamanlamasini ongéremezler. Dolayisiyla, faaliyetlerinin seyri
sirasinda GSI kayiplara maruz kalmistir ve gelecekte kayiplara maruz kalabilecektir.
Gegtigimiz yillarda piyasa kosullar1 benzeri goriilmemis hareketler yasamis olup; bu durum,
risklerin yonetilmesi i¢in ge¢mis verilerin kullanilmasinda yasanan zorluklar1 vurgulamaktadir.

GSI tarafindan risk tutarlarimi degerlendirmek ve kontrol etmek ic¢in kullanilan
modeller, cesitli varlik smiflarinin fiyatlart veya diger piyasa gostergeleri arasindaki
korelasyon seviyelerine veya bunlarin yokluguna yonelik varsayimlari yansitmaktadir. Piyasa
stresinin veya diger 6ngoriilmeyen durumlarin s6z konusu oldugu dénemlerde, daha 6nceden
korelasyonsuz olan gostergeler kolerasyonlu hale gelebilecek veya tam tersine, korelasyonlu
gostergeler farkli yonlerde hareket edebilecektir. Bu tiir piyasa hareketleri, zaman zaman
GSI'nin riskten korunma stratejilerinin etkinligini sinirlandirmis ve belirgin kayiplar
yasamasina sebebiyet vermistir ve gelecekte de bu sonuglar1 dogurabilecektir. GSI tarafindan
kullanilan varsayimlara veya algoritmalara sahip risk veya islem modellerinin benzerlerinin
diger piyasa katilimcilar1 tarafindan kullanilmas1 durumunda, korelasyondaki degisikliklerin
etkisi daha belirgin olmustur ve gelecekte de daha belirgin olabilecektir. Bu durumda ve diger
durumlarda, varlik degerlerinin belirgin 6l¢iide diistiigii veya belirli varliklar i¢in piyasanin
mevcut olmadigr haller de dahil olmak iizere, diger piyasa katilimcilarinin faaliyetine veya
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yaygin piyasa ayrilmalarina bagli olarak GSI’'nin risk pozisyonlarinin azaltilmasi zor
olabilecektir.

[laveten, risk yonetimi ve diger sayisiz kritik faaliyetler ile baglantili olarak modellerin
kullanilmasi, kotii tasarim, etkisiz test etme veya uygun olmayan veya kusurlu girdiler ve sz
konusu modellerdeki veya girdilerindeki onaylanmamis veya kotii niyetli degisikliklere
sebebiyet veren, modellere izinsiz erisim sebebiyle s6z konusu modellerin etkin
olmayabilecegine dair riskler ortaya koymaktadir.

GSI'nin piyasa yapicilifi veya olusturma faaliyetleri vasitasiyla pozisyonlara sahip
oldugu veya yerlesik likit islem piyasasina sahip olmayan veya satisa veya riskten korunmaya
yonelik olarak baska sekilde kisitlamalara tabi olan, 6zel sermaye de dahil, yatirim faaliyetleri
vasitasiyla dogrudan yatirimlar yaptigi hallerde, GSI, pozisyonlarini azaltamayabilecek ve
dolayistyla bu pozisyonlar ile iligkili olan riskini azaltamayabilecektir. Buna ilaveten, gegerli
kanun ve diizenlemeler tarafindan cevaz verildigi hallerde, GSI tarafindan kendi sermayesi,
GSI tarafindan yonetilmekte olan 6zel sermayeye, kredi, gayrimenkul ve serbest yatirim
fonlarma yatirilmaktadir ve GSI'min bu fonlara yonelik yatirimlarimin bir kismini veya
bazilarin1 geri ¢cekme kabiliyetine yonelik olan, ister yasal, itibara iliskin ister diger sebeplerle
olsun, sinirlamalar, GSI tarafindan bu yatirimlar ile ilgili risk tutarlarinin kontroliinii daha zor
bir hale getirebilecektir.

Ihtiyatl risk ydnetiminin yan1 sira mevzuat kaynakli kisitlamalar, GSI tarafindan is
firsatlarin1 siirlandirabilecek ve fonlama maliyetini veya riskten korunma faaliyetlerini
arttirabilecek olan karsi taraflara, cografi bolgelere veya piyasalara karsi olan risk tutarinin
sinirlandirilmasina sebebiyet verebilecektir.

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

4.2.1.4.Salgnlar, teror saldirilar, siddetli hava olaylar ve diger dogal afetler ile jeopolitik
catismalar gibi ongoriilemeyen veya felaket boyutundaki olaylarla baglantih
operasyonel zorluklar sebebiyle GSI zararlara maruz kalabilir.

Koronaviriis gibi herhangi bir salgin veya diger yaygin saglik acil durumlar1 (veya
bdyle bir acil durum ihtimaline yonelik kaygilar), teror saldirilari, siddetli hava olaylari, glines
olaylar1 veya baska dogal afetler de dahil olmak Uzere, dngorilemeyen veya felaket
boyutundaki olaylarin meydana gelmesi, ekonomik ve finansal kesintiler yaratabilir ve GSI’nin
isletmelerini yonetme kabiliyetine zarar verebilecek ve kayiplara sebebiyet verebilecek olan
operasyonel zorluklara (seyahat sinirlamalar1 veya GSI ofislerinin kullaniminda sinirlamalar)
yol acabilir.
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Subat 2022°’de Rusya’nin Ukrayna’y1 isgal etmesi, finansal piyasalarda 6énemli bir
bozulmaya sebep oldu ve GSI’'nin faaliyet gosterdigi ticari gevrede belirsizligi arttirdi. Bu
uyusmazhigin siddetlenmesi veya yayilmasi, GSI’nin ticari faaliyetinde, likiditesinde, finansal
pozisyonunda, net varliklarinda ve faaliyet sonuglarinda olumsuz etkiye yol agabilir.

4.2.1.5.GSP’nin ticari faaliyetleri iklim degisikligi sebebiyle bozulabilir ve miisteri aktivite
seviyelerini ve miisterilerinin ve kars1 taraflarin kredibilitesini olumsuz/ters
olarak etkileyebilir ve GSI’min itibar1 iklim degisikligi ile ilgili endiseleri
gidermeye yonelik cabalardan zarar gorebilir.

Iklim degisikligi GSI’nin hizmet sunma ve miisterileriyle etkilesim yetenegini olumsuz
yonde etkileyebilecek bir veya daha fazla GSI ana konumlarinda olagandisi hava olaylarina
sebep olarak operasyonlar1 bozabilir. Iklim degisikligi ve karbona az bagimli ekonomiye gegis
GSI’nin miisterilerinin finansal durumlar1 veya operasyonlari {izerinde olumsuz bir etkiye
sahip olabilir. Ornegin; iiretim tesisleri veya tedarik zincirleri gibi miisterilerin varliklari
lizerinde dogrudan zarar veya hedef pazar ve karsi taraflar {izerindeki olumsuz etkiden
kaynaklanan, miisterilerden ve kars1 taraflardan elde edilen gelirleri azaltabilecek ve borglarla
ilgili kredi riskini ve miisterilere ve karsi taraflara yonelik diger kredi risklerini artirabilecek
dolayl zararlar. Ek olarak, iklim degisikligi genis kapsamda ekonomiyi etkileyebilir.

GSI ayrica kamu politikasi, kanunlar ve yonetmeliklerden kaynaklanan veya piyasa ve
kamu algi ve tercihlerindeki degisikliklerden kaynaklanan ve karbona az bagimli ekonomiye
gecis ile baglantili risklerle karsi karsiya kalmaktadir. isbu degisiklikler GSI'nin ticari
faaliyetlerini, operasyonlarinin sonuglarint ve itibarim1 olumsuz/ters olarak etkilemektedir.
Ornegin, GSI’nin kendisinin veya miisterilerinin belirli sektdrlere, veya iklim degisikligine
sebep olan veya bunu artiran projelere dahil olmasi ve ayrica GSI’nin iklim degisikligi ile ilgili
goriislere karsin s6z konusu faaliyetlerini tamamlamak (zere bunlara devam etmesi veya
bunlarda degisiklik yapmasi, GSI'nin itibar1 ve miisteri iliskilerine zarar verebilir. Grup
istiraklerinin iklim degisikligi ile ilgili hedeflerini basaramamasi1 veya iklim degisikligi
konusunda elde edilen geri doniislerin etkisiz veya yetersiz olmasi halinde GSI'nin ticari
faaliyetleri, itibar1 ve ¢alisan edinme ve elde tutma cabalari zarar gorebilir.

Iklim degisikligi hakkinda yeni yonetmelikler ve rehberlerdeki ve 6zellikle diizenleyici
kurumlarin, Grup istiraklerinin pay sahipleri, ¢alisanlar veya diger menfaat sahiplerinin iklim
degisikligi ile ilgili bakis agilarindaki degisiklikler, GSI'min belirli faaliyetlerde bulunup
bulunamayacagint veya belirli iirlinler ihra¢ edip edemeyecegini ve bunlari hangi sart ve
kosullar altinda gergeklestirebilecegini etkileyebilir. Bankacilik dizenleme ve denetleme
kurumlari, pay sahipleri ve diger menfaat sahiplerinin goriislerine gore finansal kuruluslar,
iklim degisikligi konusundaki risklerin ele alinmasinda, hem kendileri hem de miisterileri
adma, 6nemli bir rol oynamaktadir. isbu husus, iklim risklerinin aciklanmas1 ve ydnetimi ve
ilgili kredi, yatirim ve damigsmanlik faaliyetlerine iliskin finansal kuruluslar (zerindeki
gereksinim ve beklentilerin artmasina sebep olabilecektir. GSI ayrica iklim degisikligine iligkin
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operasyonel direng veya cesitli iklim stres senaryolar ile ilgili yiikiimliiliikler gibi yeni veya
artirtlan diizenleyici yliktimliiliiklere tabi olabilir. Herhangi bir yeni yikimlulik veya mevcut
yukiimliliiklerin arttirilmasi, yasal diizenlemelere iligskin, uyum islemlerinden kaynaklanan
veya diger masraflarin artmasi veya sermaye yiikimliliginun yikselmesi ile sonuclanabilir.
Iklim degisikligi ile ilgili riskler ve diizenleyici otoritelerin, Grup istirakleri pay sahiplerinin,
calisanlarin ve diger menfaat sahiplerinin bakis agisi hizla degismekte olup, bu durum iklim
degisikligi ile iliskili risk ve belirsizliklerin GSI iizerinde biitiinciil etkisini degerlendirmeyi
zorlastirabilir. Ayrica, GSI iklim degisikligi ile iligkili risklerin zaman igerisinde artmasini
beklemektedir.

Iklim degisikligi ile ilgili endiseler GSI'nin ticari faaliyetlerini sekteye ugratabilir,
miisteri faaliyet seviyelerini olumsuz olarak etkileyebilir, karsi taraflarin kredibilitesini
olumsuz olarak etkileyebilir ve GSI itibari zarar gorebilir.

4.2.1.6.GSI, miisteri ticari faaliyetleri, cesitli hizmetler ve sermaye ile ilgili olarak GSG
veya diger GSG bagh ortakhiklarina baghdir.

GSI, GSG’nin yiizde yiiz baglh ortakligidir. Yiizde yiiz bagl bir ortaklik olarak, GSI,
GSG’nin veya herhangi bir Grup istirakinin GSI’nin yegane iist kurulusu GSG’nin sermaye ve
likiditesi, GSG’nin ylizde yiiz bagh ortakligi ve dogrudan bagl ortakligi olan ve Grup
istiraklerinin tercih edilen karar stratejilerini yiirliten Goldman Sachs Funding LLC’nin
likiditesi gibi cesitli ticari faaliyet iligkileri ile baghdir. GSI, diger Grup istiraklerine olan
baglhiligi azaltmak adina adim atmustir, ancak GSI hala daha biiyiik bir kurulusun faaliyet
gosteren bir baglh ortakligi konumunda olup, bu nedenle organizasyon/kurulus igerisindeki
baglilik iligkisi devam etmektedir. GSI'nin ticari faaliyetleri, 6nemli 6l¢iide GSG'ye ve diger
Grup istiraklerine dayandigindan, bu kuruluglar etkileyebilecek risklerin de GSI iizerinde
onemli bir etkisi olabilir.

Ote yandan GSI, cesitli destek hizmetleri dahil ve bunlarla smirli olmamak iizere ticari
faaliyetlerin yiiriitiilmesi, iligski yonetimi, takas ve mutabakat, risk yonetimi ve diger teknik,
operasyonel ve idari hizmetlerde Grup istiraklerine bagldir. Isbu hizmetler GSI’ya sirket ici
hizmet s6zlesmesi uyarinca sunulmakta olup isbu s6zlesme genellikle s6zlesmenin esasli ihlali

dahil olmak tizere belirli istisnalara tabi olarak GSG ve bagh ortakliklarin miisterek iradesi ile
feshedilebilir.

Yukarida belirtilenlerin bir sonucu olarak, GSI’nin diger Grup istirakleri ile iliskisinin
GSG’nin zaman zaman alabilecegi olas1 stratejik kararlar veya GSG’nin performasinda
meydana gelecek esasli bir olumsuz degisiklik dahil olmak {izere herhangi bir nedenle
yonetilemedigi halde, GSI’nin net kar1 diisebilir, ticari faaliyetlerini yonetme ve finansman
saglama maliyeti artabilir ve GSI'nin ticari faaliyetleri, finansal durumu ve karlilig1 esasli ve
olumsuz olarak etkilenebilir.
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Ote yandan GSI, saglanan finansmanin belirli bir boliimiinii dolayli olarak teminatsiz
finansman seklinde GSG’den ve Goldman Sachs Funding LLC’den ve teminata baglanmis
finansmanlar1 ise diger Grup istiraklerinden elde etmektedir. Isbu tiir bir finansmanimn GSI i¢in
mevcut olmamast durumunda, biiyiimesi kisitlanabilir ve/veya finansman saglama maliyeti
artabilir.

4.2.2. Rekabet riskleri

“Rekabet Riskleri” kategorisinde yer alan riskler, Onem derecelerine gore
smiflandiriimaktadir. Oncelikli olarak en 6nemli risklerden soz edilmektedir.

4.2.2.1.GSI’min faaliyet sonuglari, miisteri tabanmmin kompozisyonundan olumsuz
etkilenmistir ve gelecekte de olumsuz etkilenebilir.

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

Bu dogrultuda, gegmiste ayn1 zamanda, GSI’nin daha diisiik miisteri yogunlasmasina
sahip oldugu sektordeki veya piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gosterdigi sektorleri
veya piyasalar1 kapsayan olumlu veya baska bir ifadeyle, daha az olumsuz gelismeler ortaya
cikmistir ve gelecekte, soz konusu sektdrde veya piyasada daha yliksek miisteri
yogunlagmasina sahip olan herhangi bir rakibin benzer isletmesine gore beklenenden daha
diisiik performans gosteren GSI isletmesinde bu tiir gelismeler s6z konusu olabilir. Ornegin,
GSI, piyasa yapicilig1 faaliyetlerinde emsallerinden bir kismina gore daha kiglk kurumsal
miisteri tabanina sahiptir ve dolayisiyla, kurumsal miisterilerle artan faaliyetten GSI'nin
rakipleri tarafindan daha fazla avantaj saglanabilir. Benzer sekilde, tarihsel olarak GSI, bireysel
yatirimcilarin hisse islemlerine aracilik iglemlerine diger finansal kuruluslar kadar girmemistir,
bu durum gec¢miste hisse islemlerine iliskin piyasa paymi olumsuz etkilemis ve gelecekte de
etkileyebilecektir.

4.2.2.2 Finansal hizmetler sektort yiuksek derecede rekabetcidir.
GSlI yeni varlik smiflari ve yeni piyasalar gibi yeni is alanlarina ve gelisen ve biiyiiyen

piyasalardan olusan genis bir yelpazede, yeni cografi bolgelere yayildikea, ilgili piyasadaki
miisteriler, diizenleyici kurumlar ve sektor katilimcilari ile daha oturmus iligkilere ve daha fazla
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deneyime sahip olan rakipler ile karsilasacaktir ve bu da GSI’'nin genisleme kabiliyetine
olumsuz yonde etki edebilecektir.

Hiikiimetler ve diizenleyici kurumlar tarafindan, finansal kuruluslar tarafindan
yiiriitiilmesine izin verilen faaliyetlerin tiirline yonelik kisitlamalara iligskin teklifler de dahil
olmak lizere, GSI’nin ticari faaliyetlerinden bazilarini belirli veya tiim yargi yetki boélgelerinde
maliyet agisindan etkin bir sekilde yliriitme veya buralarda faaliyette bulunabilme kabiliyetine
etki etmis olan veya etki edebilecek olan diizenlemeler kabul edilmis, vergiler koyulmus,
ticretlendirme kisitlamalar1 kabul edilmis veya cesitli teklifler getirilmistir. Birgogu GSI’'nin
tiim rakipleri i¢in gecerli olmayan bu veya diger benzer kurallar, GSI’nin etkin bir sekilde
rekabet etme kabiliyetine etki edebilecektir.

GSI’nin ticari faaliyetlerindeki fiyatlama ve diger rekabet baskilari, bilhassa birtakim
rakipler tarafindan fiyatlar diistliriilerek pazar paymin arttirilmasinin amacglandigi hallerde
olmak iizere, artmaya devam etmistir. Ornegin, yatinm bankacilig1 ve diger faaliyetler ile
baglantili olarak, GSI tarafindan yasanan rekabet baskisina cevaben, GSI tarafindan alinan
risklerin her zaman tam karsiligini vermeyebilecek seviyelerde kredi kullandirilmis ve
fiyatlandirilmistir.

Finansal hizmetler sektorii yiiksek diizeyde i¢ iliskiye sahip olup, bu durum islem
hacminin énemli bir bélimindn sektoriin siirli sayidaki katilimceisi arasinda gergeklesmesi
sonucunu dogurmaktadir. Birgok islem diger finansal kuruluslar ile sendikasyona tabi
tutulmustur ve finansal kuruluslar islemlerde genellikle karsi taraflara sahiptir. Bu da diger
piyasa katilimcilar1 ve diizenleyici kurumlar tarafindan, tekelcilik karsiti kanunlarin ihlal
edildigine dair iddialar dahil olmak iizere, s6z konusu kuruluslarca piyasalarin veya piyasa
fiyatlarinin manipiile edilmesi amaciyla gizli anlagsmalarin yapilmis oldugunun iddia
edilmesine yol agmigtir. GSI, bu tiir faaliyetlerin saptanmasina ve dnlenmesine yonelik olarak
tasarlanan kapsamli prosediirlere ve kontrollere sahip olmakla birlikte, bilhassa diizenleyici
kurumlar tarafindan olmak tizere bu tiir faaliyetlere yonelik olarak one siirulen iddialar, itibara
yonelik olumsuz etkiye sahip olabilmekte ve GSI’y1 biiyiik cezalara ve 6demelere ve ii¢ kat1
hakli bulmalar da dahil olmak {izere, potansiyel olarak kayda deger para cezalarina tabi
kilabilmektedir.

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

GSI’nin performansi biiyiik 6lgiide, yliksek diizeyde kabiliyetli kisilerin yeteneklerine
ve calismalarina baghdir; dolayisiyla, GSI'nin sureklilik gergevesinde ticari faaliyetlerinde
etkili bir sekilde rekabet edebilme, ticari faaliyetlerini etkin bir sekilde yonetebilme ve yeni
ticari faaliyetlere ve cografi bolgelere yayilma kabiliyeti, yetenekli ve farkli yeni ¢alisanlari
cezbetme ve mevcut galisanlari elde tutma ve motive etme kabiliyetine baglidir. Ucretlendirme
ve yan haklarin seviyesi ve yapisi ile ¢alisanlarin adil bir sekilde ise alinmasina, egitilmesine
ve terfi ettirilmesine yonelik kiiltlire sahip olan basaril1 bir igletme olarak itibar, GSI’nin bu tur
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calisanlar1 cezbetme ve elde tutma kabiliyetine etki eden faktorlerdir. GSI tarafindan
calisanlara verilen iicretlerin 6nemli bir kisminin, 6zsermaye ile ilgili vadeli tesvikler seklinde
olan yil sonu ihtiyari iicretlendirme seklinde 6denmekte olmasina bagli olarak, Grup
istiraklerinin karliligindaki veya gelecekteki karliligina yonelik genel goriinlimdeki diisiislerin
yani sira, Ucretlendirme seviyelerine ve sartlarina iligkin mevzuat kaynakli sinirlamalar,
GSI'nin yiksek diizeyde kalifiye galisanlari ise alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz yonde
etki edebilmektedir.

Kalifiye ¢alisanlara yonelik finansal hizmetler sektoriinden, ve teknoloji sektori de
dahil olmak iizere, finansal hizmetler sektorii disindaki faaliyetlerden kaynaklanan rekabet
genellikle yogun olmugstur. GSI tarafindan yeni mevzuat kaynakli gerekliliklere ve GSI'nin
teknoloji inisiyatiflerine yonelik taleplerin ele alinmasi i¢in ¢aliganlarin ise alinmasinda ve elde
tutulmasinda artan rekabet yasanmistir. GSI’nin kalifiye ¢alisanlara yonelik olarak bolgede
belirgin 6l¢iide daha fazla varliga veya daha kapsamli deneyime sahip olan kuruluslarla rekabet
ettigi gelismekte olan ve blylyen piyasalarda da durum boyledir.

GSI'nin  faaliyetlerinin oldugu yargi yetki bolgelerindeki kanunlardaki veya
mevzuattaki, GSI'nin caliganlarinin gelirine veya iicret tutarina veya yapisina uygulanan
vergilere etki eden degisiklikler de GSI’nin bu yargi yetki bolgelerinde kalifiye calisanlar ise
alma ve elde tutma kabiliyetine olumsuz yonde etki edebilir.

GSI’nin ticretlendirme uygulamalari, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRA'nin
ve FCA'nin standartlarina tabidir. Biiytik 6l¢ekli bir finansal kurulus olarak, GSI, PRA ve FCA
ile diinya genelindeki diger diizenleyici kurumlar tarafindan yiiriitiilen, (yetenek icin GSlI ile
rekabet halinde olan sirketleri etkileyebilecek veya etkilemeyecek olan) dcretlendirme
uygulamalarina yonelik sinirlamalara tabidir. Bu sinirlamalar, GSI tarafindan {icretlendirme
uygulamalarini sekillendirmis olup, bazi hallerde GSI'nin yetenekli ¢alisanlar1 ikna etme ve
elde tutma kabiliyetini olumsuz yonde etkilemistir. Bu husus 6zellikle s6z konusu sinirlamalara
tabi olmayan sirketlerle ilgili olaylarda ortaya c¢ikmis olup, gelecekteki kanun veya yasal
diizenleme degisiklikleri de benzeri olumsuz etkiler dogurabilir.

4.2.3. Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari Cevre Riskleri
“Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticari Cevre Riskleri” kategorisinde yer alan riskler,

onem derecelerine gore siniflandirilmaktadir. Oncelikli olarak en onemli risklerden soz
edilmektedir.
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4.2.3.1.GSP’nin ticari faaliyetleri, finansal durumu, likiditesi ve operasyon sonuglari
COVID-19 pandemisi sebebiyle olumsuz olarak etkilenmistir veya gelecekte de
olumsuz etkilenebilir.

COVID-19 pandemisi gegmiste olumsuz olarak etkilemis ve gelecekte GSI’nin ticari
faaliyetlerini, finansal durumunu, likiditesini ve operasyon sonuglarini olumsuz olarak
etkileyebilecek ekonomik ve mali aksakliklar yaratmigtir. COVID-19 pandemisinin GSI’nin
ticari faaliyetlerini, finansal durumunu, likiditesini ve operasyonlariin sonuglarini ne 6lgiide
olumsuz etkileyecegi, biiylik Ol¢ciide belirsiz ve tahmin edilemeyen COVID-19’un yeni
varyantlarinin ortaya ¢ikmasi ve yeni varyantlar karsi asilarin ve tedavilerin uzun vadede
etkinligi gelecekteki gelismelere baglidir.

Finansal piyasalar, pandeminin baglarinda meydana gelen onemli disiislerden
toparlanirken ve kiiresel ekonomik kosullar 2021'de genel olarak iyilesirken, COVID-19
salgininin baglamasindan sonra ortaya ¢ikan veya daha belirgin hale gelen (i) gorece zayif
tiketici gtiveni; (ii) belirli gecelik faiz oranlarinin diisiik seviyeleri ve zaman zaman sifira yakin
olan belirli devlet menkul kiymet getirileri; (iiil) zaman zaman petrol ve gaz, oyun ve
konaklama ve havayollar1 dahil olmak iizere pandemiden en ciddi sekilde etkilenen sektorlerle
ilgili olarak devam eden yiiksek kredi riski; (iv) miisterilerin, risk varliklarina kiyasla daha
diisiik ticretler getiren likit tiriinlere yonelik 6nemli diizeydeki ilgisi; (v) yuksek siber guvenlik,
bilgi giivenligi ve operasyonel riskler; ve (vi) bir¢ok ticari isletmeyi olumsuz olarak etkileyen
ve yiiksek enflasyon oranina katkida bulunan tedarik zincirinin aksamasi gibi bazi kosullar da
dahil olmak iizere 2021 yilinda devam etti.

Devam eden pandeminin suresi ve ciddiyeti ile 6zellikle pandeminin tiketici ve
kurumsal giivene olan etkisine bagl olarak; yukarida belirtilen durumlar bir siire daha devam
edebilir ve (i) pandeminin baslangicinda varlik, sabit gelir ve emtia piyasalarinin
degerlemesindeki diigiisiin tekrar1 veya daha kotiisii; (ii) hedging stratejilerini daha az etkili
veya etkisiz hale getirecek sekilde piyasalarin bozulmasi; (iii) bor¢ ve 6z sermaye i¢in yeni
thra¢ piyasalarindaki bozulma, taahhiit hacimlerinde diislise yol acar; (iv) kredi limitlerinde
ilave cekilislere neden olan kurumsal borglularin likidite profilinde bir bozulma; (v)
tiikketicilerin veya kurumsal miisterilerin kredilerde temerriidii; (vi) tiiketicilerin harcama ve
bor¢lanma yollarinda degisiklik; ve (vil) teminatlarin geri cagirilmasi ve degerleme
uyusmazliklarinda ciddi artisa yol agacak tiirev pozisyonlari ve iligkili teminatlar1 degerlemede
biiyiik zorluklar da dahil olmak iizere diger olumsuz gelismeler dogabilir veya yeniden ortaya
cikabilir.

COVID-19 pandemisinin ekonomik ve piyasa kosullar iizerindeki etkisi gegmiste ve
belki gelecekte GSI'nin likiditesine olan talep miisteri ihtiyaglarimi karsiladigindan ayrica
artabilir. Benzer sekilde, isbu olumsuz gelismeler gegmiste ve belki gelecekte GSI’nin sermaye
ve kaldira¢ oranini etkileyebilir. Diinya genelinde devlet yetkilileri piyasalari duragan hale
getirmek ve ekonomik biiylimeyi desteklemek i¢in Mart 2020°den itibaren alinan tedbirleri
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artirmistir. Alian isbu tedbirlerin devam eden basarisi bilinmemekle birlikte piyasalarin
bozulmasini ele almak veya ekonomik aktivitede ciddi ve uzun siireli diisiisleri 6nlemek i¢in
yeterli olmayabilirler.

4.2.3.2.GSI’nmin Dbelirli ticari faaliyetleri, fonlama araclar1 ve finansal iiriinleri,
Bankalararasi Faiz Oram1 (IBOR)’un, 6zellikle Londra Bankalararasi Faiz Oram
(LIBOR)’un, degismesi veya devam etmemesi halinden olumsuz etkilenebilir.

Finansal Yiiriitme Komitesi (FCA) ve LIBOR’un yoneticisi, genis bir kullanima sahip
USD LIBOR’un yayimlanmasinin, 30 Haziran 2023 tarihinden sonra saglanmayacagini veya
temsil edici olmayacagini agiklamistir. Diger biitiin LIBOR ¢esitlerinin yayimlanmasi ise 31
Aralik 2021 tarihinde durdurulmus veya temsil edici olmaktan ¢ikmistir. A.B.D. federal
bankacilik ajanslar1 da bankacilik organizasyonlarinin, en ge¢ 31 Aralik 2021 tarihinden
itibaren yeni sozlesmelerinde referans kur i¢cin USD LIBOR’u kulllanmay1 birakmalarini
kuvvetli sekilde oneren bir rehber yayimlamigtir. LIBOR gegisi devam etmekte olup, bu gegisin
LIBOR’a bagli finansal araglarin oldugu finansal piyasalar lizerindeki nihai etkisi ile ilgili
onemli belirsizlik hali devam etmektedir. Benzer gelismeler IBOR cesitleri icin de ortaya
cikmustir.

IBOR’lara iligskin belirsizlik ve ihtiyari hareketler veya pazarliklar veya yedek
hiikiimlerin uygulanmasi, fiyat volatilitesine, belirli iiriinlerde piyasa pay1 kaybina, olumsuz
vergi veya muhasebe etkilerine, yasal uyum, hukuk ve operasyon masraflarina ve miisteri
bilgilerinin agiga ¢ikmasina ve ayrica sistem bozulmalarina, model bozulmalarina ve ticari
faaliyetin devamliligini etkileyen diger hususlara iliskin risklere sebebiyet verebilecektir.
[laveten, potansiyel diisiik islem hacimleri, likidite eksikligi veya IBOR'lara veya IBOR'lardaki
degisiklikler ve IBOR'larin sonlandirilmas: ile iligkili operasyonel olaylar ve ylikselen yeni
oranlara bagli risklere iliskin gozlem kabiliyetlerinin smirli olmasi g6z 0Oninde
bulunduruldugunda, IBOR'lara iligskin belirsizlik GSI i¢in artan sermaye yiikiimliiliiklerine
sebebiyet verebilir.

GSI’nin, IBOR ve 6zellikle LIBOR’u tanimlayan sézlesmeleri ve finansal araglari
zaman igerisinde gelismis olup, belirlenmis olan kurun yerine halef bir gosterge kurun
kullanilacagr zamam belirleyen cesitli hiikiimler icermektedir. Ilgili kosullarin saglanmasi
tizerine sozlesmeler ve finansal araglar genellikle hesaplama kurulusuna (GSI olabilir), halef
kur veya esik degeri segcme yetkisi vermektedir. Bunun sonucu olarak genis kullanim alanina
sahip USD LIBOR igin, sdzlesmeler ve finansal araclardaki belirlenmis kurlarin devam
etmemesine veya kabul edilebilir referans kurlar olmaktan ¢ikmasina, finansal hizmetler
sektoriiniin  nasil  karsilik verecegine iliskin 6nemli bir belirsizlik mevcudiyetini
stirdirmektedir. Bu belirsizlik nihai olarak, GSI’nin IBOR’a dayal1 s6zlesmeleri ve finansal
araclarinin uygun sekilde yorumlanmasina dair miisteri uyusmazliklarina ve davalaria yol
acabilir. 31 Aralik 2021°de yayimlanmasina son verilmis veya temsil edici olmaktan ¢ikan
LIBOR g¢esitleri agisindan, yedek hiikiimlerin uygulanmasina iligkin alinan ihtiyari kararlar da
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Ozellikle tlirev araglar ve diger sentetik araglar agisindan miisteri uyusmazliklarina ve
davalarina sebebiyet verebilir. Her ne kadar GSI, ISDA IBOR Yedek Hikimler Protokoli
(ISDA IBOR Fallbacks Protocol)’e katilmis olsa da séz konusu protokol, iki tarafin da
protokole taraf oldugu tiirev araclara veya iki tarafin s6z konusu protokoliin kendi tiirev
araglarina uygulanmasina serbestce karar vermesi halinde uygulanabilecektir.

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

4.2.3.3.GSI’nin belirli ticari faaliyetleri ve fonlama araglari, GSI’nin sundugu iiriinlerin
veya sagladig1 fonlarin bagh oldugu diger referans oranlar, doviz kurlari,
endeksler, sepetler veya borsa yatirnm fonlarindaki degisikliklerden olumsuz
etkilenebilir.

GSl'ye ait olan veya GSI tarafindan sunulan, yapilandirilmis tahviller, varantlar,
swaplar veya teminata dayali swaplar gibi iirlinlerin pek ¢cogu, vadesinde faiz 6demekte veya
vadesinde ddenecek anapara tutarini belirlemekte veya temerriit halinde oranlara referansla
veya bir endeks, doviz kuru, sepet, borsa yatirim fonu (“ETF”’) veya bagka finansal degerlere
(dayanak) referansla vadesinde faiz 6demekte veya vadesinde odenecek anapara tutarini
belirlemektedir. Dayanak unsurun olusumunun belirgin bir sekilde degismesi, s6z konusu
dayanak unsurun tabi oldugu kurallara referansla veya baska bir sekilde s6z konusu dayanak
unsurun varliginin sona ermesi (6rnegin, herhangi bir iilkenin Euro'dan ¢ekilmesi veya para
birimini bagka bir para birimine veya gostergeye baglamasi veya para birimini bagka bir para
biriminden veya gostergeden ayirmasi veya herhangi bir endeksin veya ETF sponsorunun
herhangi bir endeksin veya ETF'nin olusumunu maddi bakimindan degistirmesi veya bir
sepetteki paylarin kotasyondan c¢ikarilmasi veya bir endeks veya ETF’ye dahil edilmesinin
miimkiin olmamast), s6z konusu dayanak unsurun artik kabul edilebilir piyasa gostergesi olarak
taninmamast veya finansal araclart bir dayanaga baglamakla ilgili yasal ve ikincil
diizenlemelerden kaynaklanan kisitlamalar olmasi halinde, GSI IBOR igin agiklananlara
benzer olumsuz etkiler ile karsilasabilir.

Herhangi bir dayanak unsurdaki veya dayanak unsurlardaki bu tiir degisiklikler,

GSI'nin riskten korunma islemlerinin etkisiz olmasina veya baska bir sekilde herhangi bir
tirtine iliskin kayiplara veya GSI’'nin sahip oldugu veya GSI tarafindan ihra¢ edilmis olan
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menkul kiymetler i¢in daha fazla 6deme yapilmak veya daha az getiri almak zorunda
kalinmasma yol acabilir. ilaveten, séz konusu belirsizlik, uzun siireli ve masrafli davalara
neden olabilir.

4.2.3.4.Yeni ticari faaliyet girisimleri ve devralmalarim GSI’y1 yeni faaliyetlere girmeye,
yeni bolgelerde faaliyet gostermeye, daha genis bir miisteri grubu ve Kkarsi
taraflarla islem yapmaya ve yeni iiriin simflar1 ve yeni piyasalara maruz
birakmasi sebebiyle GSI, daha fazla riske maruz kalmaktadir.

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

Yeni faaliyet inisiyatifleri, GSI’y1, resmi mercilerle islem yapilmasi, farkli miigteri,
kars1 taraf ve yatirimci tiirleriyle islem yapilmasindan kaynaklanan itibar kaygilari, bu
faaliyetlerin mevzuat bakimindan daha ayrintili olarak incelenmesi ile iliskili olan riskler, artan
kredi ile ilgili riskler, piyasa riskleri, Ulke riskleri ve operasyonel riskler, kazalardan veya teror
eylemlerinden kaynaklanan riskler ve belirli varliklarin isletilme veya elde bulundurulma veya
GSI tarafindan bu miisteriler, karsi taraflar ve yatirimcilarla etkilesimde bulunma sekline iliskin
itibar kaygilar1 da dahil olmak iizere yeni ve artan risklere maruz birakmaktadir. Yeni iirtinleri
veya bilhassa bu tiir {irlinlerdeki iglemlerin birden fazla yargi yetki bolgesini icerebildigi
hallerde olmak iizere mevzuat bakimindan belirsizligin veya ilgili diizenleyici kuruma veya
yargi yetkisine bagl olarak farkli veya ¢atisan diizenlemelerin s6z konusu oldugu piyasalari
iceren faaliyetler ve islemler ile baglantili olarak da yasal, mevzuata iligkin ve itibar riskleri
mevcut olabilecektir.

4.3. Thraccmnin risk yonetim politikasi hakkinda bilgi:

Risk Yonetimi
Riskler GSI'nin ticari faaliyetinin dogasinda vardir ve likidite riskini, piyasa riskini,

kredi riskini, operasyonel riski, model riski, yasal riski, mevzuata uyum riskini, uygulama
riskini, mevzuat kaynakli riski ve itibar riskini igerir.
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Genel Bakis ve Risk Yonetiminin Yapisi
Genel Bakis

GSI, etkin risk yonetiminin sirketin basarist bakimindan kritik olduguna inanmaktadir.
Bu dogrultuda, GSI tarafindan risk yonetimine yonelik kapsamli, entegre bir yaklasim kullanan
bir isletme risk yonetimi ¢ercevesi tesis edilmistir ve sdz konusu risk yonetimi ¢ergevesi,
GSI’'nin ticari faaliyeti ile iliskili olan risklerin tanimlandigi, degerlendirildigi, izlendigi ve
yonetildigi kapsamli risk yonetimi siireglerine imkan verecek sekilde tasarlanmistir.

GSI'nin risk yonetimi yapisi ve ana risk yonetimi siirecleri, sirketin risk yonetiminden
sorumlu yoneticisine bagli olan ve GSI’nin igletme riski yonetimi ¢ergevesi tarafindan sirketin
yonetim kuruluna, GSI’nin risk komitelerine ve iist yonetimine, gesitli risklerin GSI’nin risk
istah1 ile tutarli olarak yonetilmesine yonelik tutarli ve entegre bir yaklasimin sunulmasinin
saglanmasindan sorumlu olan Isletme Riski Departmani tarafindan denetlenmektedir.

GSI’'nin yonetim kurulu ile birlikte, GSI genelindeki risk yonetimi kiiltiiriiniin bagarisi
icin GSI'nin st yonetiminden temsilcilerin bulundugu kapsamli bir komite merkezi rol
ustlenmektedir. GSI’nin risk yonetimi yapisi, GS Grup ile tutarli olarak yonetim, siiregler ve
kisiler seklindeki {i¢ ana bilesen etrafinda olusturulmustur.

Idare. Risk yonetiminin idaresi, GSI'nin y6netim kurulu ile baglamakta olup, yénetim
kurulu dogrudan veya GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi gibi komiteleri vasitasiyla GSI’nin
risk yonetimi politikalarini ve isletme riski yonetimi gergevesinde yiiriitillen uygulamalari
denetlemektedir.

GSI’nin gelir iireten birimlerinin yami sira Hazine, Miihendislik, Insan Sermayesi
Yonetimi, Operasyon ve Kurumsal Coziimler ve Isyeri Coziimleri birimleri birinci savunma
hatt1 olarak degerlendirilmektedir. Bu birimler, GSI’nin risk {ireten faaliyetlerinin sonuglarinin
yani sira bu risklerin GSI’nin risk istahi dahilinde degerlendirilmesinden ve yonetilmesinden
sorumludurlar.

GSI'nin bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlar1 ikinci savunma hatti olarak
degerlendirilmektedir ve birinci savunma hatti tarafindan alinan risklerin bagimsiz olarak
degerlendirilmesinin, gdzetilmesinin ve sorgulanmasinin saglanmasinin yani sira risk
komitelerine liderlik etmekte ve katilmaktadir. Bagimsiz risk denetim ve kontrol fonksiyonlari,
Mevzuata Uyum, Catismalarin Coziimlenmesi, Denetciler, Hukuk Miisavirligi, Risk ve Vergi
unsurlarini igermektedir.

I¢ Denetim, iigiincii savunma hatt1 olarak degerlendirilmektedir ve GSI Y6netim Kurulu

Denetim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un genel miidiiriine baglidir. i¢ Denetim,
bilinyesinde, risk yonetimi uzmanligi da dahil olmak iizere, denetim alaninda ve sektorde
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deneyime sahip olan profesyonelleri bulundurmaktadir. i¢ Denetim, risk yonetimi cercevesi
dahilinde olanlar da dahil olmak {izere, kilit 6neme sahip olan kontrollerin etkinliginin
bagimsiz olarak degerlendirilmesinden ve dogrulanmasindan ve GSI Y6netim Kurulu Denetim
Komitesine, Ust yonetime ve duzenleyici kurumlara zamaninda raporlanmasindan sorumludur.

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

Surecler. GSI tarafindan (i) risk tanimlamasi ve kontrol degerlendirmesi, (ii) risk
istahinin, limit ve esiginin belirlenmesi, (iii) risk dl¢limleri, raporlama ve izleme ve (iv) risk
karar alma siireclerini i¢eren, risk yonetim ¢ergevesinin kritik bilesenlerini teskil eden ¢esitli
suregler yuratulmektedir.

GSI, tiim calisanlar tarafindan risk olaylarinin rapor edilmesini ve iist seviyeye intikal
ettirilmesini gerektiren politikalar da dahil olmak iizere, kapsamli bir veri toplama siirecine
sahiptir. GSI’nin risk tanimlamasina ve degerlendirmesine yonelik yaklagimi tiim risk tiirleri
genelinde kapsamli, dinamik ve GSI'nin degisen risk profilini ve i ortamini yansitmak ve
bunlara adapte olmak iizere ileri yonliidiir, konu uzmanhgim desteklemekte ve GSI'nin en
kritik risklere dncelik vermesine imkéan vermektedir. Bu yaklasim ayni zamanda, GSI'nin
stratejik is planin1 desteklediginden emin olmak amaciyla, kontrol ortamini gézden gegiren ve
sorgulayan, ikinci savunma hatti tarafindan ytiriitiillen GSI kontrol degerlendirmesini de kapsar.
GSI tarafindan ayni1 zamanda iklim degisikliginin de GSI’nin ticari faaliyeti i¢in hem zorluklar
hem firsatlar sunan yiikselen bir risk oldugu kabul edilmektedir. GSI’nin varliklarina ve karsi
taraflarina yonelik olan, iklim degisikliginden kaynaklanan risklerin tanimlanmasia ve
yonetilmesine yonelik yaklasimi risk yonetimi fonksiyonlar: tarafindan gelistirilmeye devam
edilmektedir.

GSI'nin risklerini etkin bir sekilde degerlendirmek ve izlemek iizere, GSI tarafindan
tiim envanterinin gilincel piyasa seviyelerinde biiyiik 6lclide isaretlenmesine yonelik giinliik bir
disiplin uygulanmaktadir.

Stres testi, GSI’nin risk yonetimi siirecinin 6nemli bir pargasini teskil etmektedir. GSI
tarafindan kuyruk risklerine maruz kalma hallerinin 6lgiilmesine, potansiyel kayip
yogunlagmalarinin vurgulanmasina, risk/6diil analizinin yapilmasina ve sirketin risk
pozisyonlarmin degerlendirilmesine ve hafifletilmesine imkan verir. Stres testleri duzenli
olarak yapilmaktadir ve GSI’nin zafiyetlerini ve kredi riski, piyasa riski, likidite ve fonlama
riski, operasyonel risk ve mevzuata uyum riski, stratejik risk, sistemik risk ve yikselen riskler
de dahil olmak Uzere, finansal ve finansal olmayan riskleri tek bir kombine senaryoda
birlestiren, GSI’'nin risklerinin kapsamli bir sekilde analiz edilmesini saglamak iizere
tasarlanmistir. Piyasa olaylarinin veya kosullarinin gergeklesebilecegi diisiincesiyle 6zel
amagli stres testleri de yapilmaktadir. Stres testleri ayn1 zamanda, GSI'nin sermaye planlamasi

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

48



ve stres testi siireci kapsaminda sermaye yeterliliginin degerlendirilmesi igin de
kullanilmaktadir.

GSI'nin risk 6l¢imleri, raporlama ve izleme surecleri, bu sayede GSI’nin risk
komiteleri ve iist yonetimi tarafindan sorumluluklarinin risk tutarlaria yonelik uygun seviyede
icgorii ile yerine getirilmesine imkan vererek mevcut ve yiikselen riskler hakkindaki bilgiler
g6z Oniinde bulundurulacak sekilde tasarlanmistir. Ayrica, GSI’nin limit ve esik ihlali siiregleri,
iist seviyeye zamaninda intikale imkan vermektedir. Isletme alanlarinda ve GSI'nin faaliyet
gosterdigi yargil yetki bolgelerindeki degisiklikler de dahil olmak ftizere, risk profilindeki
degisiklikler sirket tarafindan risk faktorlerinin sirket geneli seviyesinde izlenmesi suretiyle
degerlendirilmektedir.

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

Yap1

GSI binyesindeki risk denetiminden, riski gerek dogrudan gerek cesitli komitelere
yetki devri vasitasiyla nihai olarak gozeten, GSI'min yonetim kurulu sorumludur. GSI
blnyesinde yer alan, GSI’nin ticari faaliyetlerinin dnemli yonlerini kapsayan belirli risk
yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite de denetim ve karar alma sorumluluklarina
sahiptir. GSI’nin faaliyetlerine yonelik denetim yetkisine sahip olan baslica komiteler Ihracci
Bilgi Dokiimaninin 11.1 numarali maddesinde tanimlanmaktadir.

GS Grup Risk Yodnetimi

GS Grup seviyesinde uygulanmakta olan kapsamli global risk yonetimi ¢ergevesi, GSI
blnyesindeki risk yonetimi siireglerinin ayrilmaz bir pargasini teskil etmektedir. GS Grup
tarafindan belirli risk yonetimi yetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmistir. GSI’ye
iliskin hususlarin denetimiyle goérevli olan komiteler, GSI’nin Ust yonetiminden temsilciler
icermektedir. Birincil GS Grup risk ve denetim komiteleri, Thrag¢1 Bilgi Dokiimaninm 11.1
numarali maddesinde tanimlanmaktadir.

Catisma Yonetimi

Catigsmalarin ¢6ziime kavusturulmasi ile ilgili politikalar GS Grup'un st yonetimi
tarafindan denetlenmektedir ve Catisma Coziimleme Birimi ile birlikte Hukuk Miisavirligi ve
Mevzuata Uyum Birimi ve kurum igi komiteler tarafindan politikalar, standartlar ve ilkeler

olusturulmakta ve belirli ¢atigmalarin uygun sekilde ¢6zlime kavusturulmasina iliskin yargida
bulunulmasina yardim sunulmaktadir. Olas1 uyugmazliklarin belirlenmesine ve GS Grup
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politikalarina ve prosediirlerine riayet edilmesine iliskin sorumluluk tiim Grup calisanlar
tarafindan paylagilmaktadir.

Genel olarak Yatirim Bankaciligindaki ve GS Grup'un belirli yatirim, kredi verme ve
diger faaliyetlerindeki finansman ve damigmanlik goérevlendirmeleri Catisma Coziimleme
Birimi tarafindan gézden gecirilmektedir. Ilaveten, GS Grup, yeni aracilik yiiklenimlerini,
kredileri, yatirimlar1 ve yapilandirilmis tiriinleri inceleyen cesitli islem denetimi komitelerine
sahiptir. Bu gruplar ve komiteler, ger¢ek veya potansiyel ¢atismalar1 degerlendirmek ve ele
almak tizere kurum i¢i ve kurum dis1 hukuk miisavirleri ve Mevzuata Uyum Birimi ile birlikte
caligmaktadir. Catisma Coziimleme baskani, GS Grup'un bas hukuk miisavirine, GS Grup’un
bas hukuk miisaviri de GS Grup’un genel miidiiriine baglidir. Cikar catismalarina yonelik olan
politikalar ve prosediirler GS Grup tarafindan ticari faaliyetinin en yuksek etik standartlara
uygun olarak ve tum gecerli kanunlara, kurallara ve duzenlemelere riayet edilerek
ylriitiilmesini saglayacak sekilde diizenli olarak degerlendirmelere tabi tutulmaktadir. GSI’nin
catisma ¢oziimiine yonelik ger¢evesi, GS Grup cercevesi ile tutarli ve GS Grup cercevesi
kapsamindadir.

iklim Riski Yonetimi

GS Grup, iklim riskini fiziksel risk ve gegis riski kategorilerine ayirmaktadir. Fiziksel
risk, iklimdeki degisiklikler sebebiyle varliklarin degerinin diismesi veya operasyonlarin
aksamas: ihtimaline iligkin riski, gecis riski ise iklim politikas1 degisiklikleri veya
karbonsuzlastirmaya bagli olarak dayanak ekonomideki degisiklikler sebebiyle varliklarin
degerinin diismesi ihtimaline iligkin riski ifade etmektedir.

Iklimle ilgili riskler, global bir finansal kurulus olarak GS Grup iizerinde farkli
sekillerde etki gostermekte olup; GS Grup iklim riski yonetimi ¢ercevesinde, iklim riskinin risk
yonetimine iliskin daha kapsamli siireclere entegre etmek de dahil olmak (izere dnemli
gelistirmeler yapmaya devam etmektedir. GS Grup iklim riskleriyle ilgili gbzetim streglerini,
iist yonetim, yonetim kurulu ve GS Grup’un Risk ve Kamusal Sorumluluk Komiteleri dahil
olmak lzere yonetim kurulu komitelerini de kapsayacak sekilde idari risk yonetim streglerine
dahil etmistir. GS Grup yonetim kurulunun Risk Komitesi, iklim riski dahil olmak lzere firma
geneli finansal ve finansal olmayan riskleri takip etmekte olup, s6z konusu gozetim faaliyeti
kapsaminda, senaryo analizleri ve mevcut risk yonetim siireglerine entegrasyon dahil olmak
tizere GS Grup’un iklim riskiyle ilgili risk yonetimi yaklagimina iligkin bilgilendirilmektedir.
GS Grup yonetim kurulunun Kamusal Sorumluluk Komitesi, GSI Grup’un firma geneli
stirdiirtilebilirlik stratejisi ve iklim degisikligine iliskin olanlar dahil olmak (izere bu stratejiyi
etkileyen sirdurdlebilirlik konularinin takip edilmesinde GS Grup yo6netim kuruluna yardim
etmektedir. Gozetim faaliyeti kapsaminda GS Grup Kamusal Sorumluluk Komitesi, GS
Grup’un siirdiiriilebilirlik stratejisi hakkinda diizenli olarak bilgilendirilmekte olup, bunun
yonetimini ve ilgili politikalar1 ve ayrica siirdirilebilirlik siiregleri ile iklim degisikligine
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iliskin riskleri diizenli olarak incelemektedir. Risk fonksiyonundaki iist Yonetim GS Grup’un
iklim riski programinin gelistirilmesinden sorumludur.

GS Grup, iklim riskini, belirli sektorler i¢in kendi kredi degerlendirmeleri ve aracilik
yiiklenimi siireglerine dahil etmeye baslamustir. iklim riski faktorleri artik, belirli kredi
taahhiitleri i¢in islem Oncesi inceleme asamasinin bir parcasi olarak degerlendirilmektedir.
GSI'nin iklim riski yonetimi gercevesi, GS Grup gergevesi ile tutarli ve GS Grup gergevesi
kapsamindadir.

Mevzuata Uyum Riski Yonetimi

Mevzuata uyum riski, GSI'nin gegerli yasa, kural ve yonetmeliklerin gereklilikleri ile
i¢ politika ve prosediirlerine uymamasindan kaynakl olarak yasal ve diizenleyici yaptirimlara
veya Onemli mali kayiplara maruz kalma veya itibarinin zedelenme riskidir. GS Grup'un
Mevzuata Uyum Birimi tarafindan yonetilmekte olan Mevzuata Uyum Riski Yonetimi
Programi, GS Grup'un mevzuata uyumunu, mevzuat kaynakli riskini ve itibar riskini
degerlendirir; yeni veya tadil edilmis kanunlara, kurallara ve diizenlemelere uyumu takip eder;
kontroller, politikalar, prosediirler ve egitimler tasarlar ve yiiriitiir; bagimsiz testler
gerceklestirir; mevzuata uyum risklerini ve ihlallerini sorusturur, denetler ve izler ve mevzuat
kaynakli incelemelere, denetimlere ve tahkikatlara verilen yanitlara liderlik eder. Ticari
faaliyette bulundugu tiim piyasalardaki ve yargi yetki bolgelerindeki asgari mevzuat kaynakli
veya yasal standartlar1 karsilayip karsilamadiklarini veya asip agsmadiklarin1 degerlendirmek
tizere is uygulamalar1 GS Grup tarafindan izlenir ve incelenir. GSI’nin mevzuata uyum riskinin
yonetilmesine yonelik cercevesi, GS Grup ¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup cergevesi
kapsamindadir.

Sermaye Riski Ydnetimi

Sermaye riski, GSI’nin sermayesinin, normal ve stres altindaki piyasa kosullarinda
kendi ticari faaliyetlerini desteklemekte yetersiz kalmasina veya yeni veya degistirilmis
kurallar veya mevcut kurallarin yorumlanmasindaki degisikliklerden kaynakli olanlar dahil
sermaye azaltimlarina veya risk agirlikli kalemlerdeki artiglarla karsilasmasina ve dolayisiyla
icsel sermaye hedeflerini veya dissal ve hukuki diizenlemelerden kaynaklanan sermaye
gerekliliklerini karsilayamamasina iligkin risktir. Sermaye yeterliligi GSI igin kritik dneme
sahiptir. Dolayisiyla GSI, sermayenin olagan ve stres altindaki ticari kosullarda sermayenin
uygun seviye ve kompozisyonda tutulmasima iliskin genel cergeveyi belirleyen, amaclari
tanimlayan ve ilkeleri belirleyen kapsamli bir sermaye riski yonetimi politikasina sahiptir.
Sermaye yOnetimi ¢ercevesi, riskin kapsamli sekilde yonetilmesi ve biiyiik bir stres olayimin
yasanmasi sonrasinda dahi yeterli sermayenin siirdiiriilmesine imkan verecek yeterli miktarda
sermayenin elde tutulmasi amacina yonelik kendine 6zgl hassasiyetleri yakalayacagi
ongoriilen stres senaryolarinin gelistirilmesi ve uygulanmast igin gerekli olan bilgilerin
saglanmasina imkan verecek sekilde tasarlanmaistir.
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GSI, giinliik sermaye y6netimi faaliyetlerinin ve sermaye kurallar1 ve ilgili politikalara
uyumun yonetimi ve gozetimi i¢in kapsamli bir yonetim yapist kurmustur. GSI’nin sermaye
yonetimi faaliyetleri yonetim kurulu ve komitelerinin gézetimi altindadir. Yonetim kurulu,
GSI’nin igsel sermaye yeterlilik degerlendirme siireglerini (“ICAAP”) onaylamakla sorumlu
olup GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi sermaye yonetimi politikasini onaylamaktadir.
Ayrica, komiteler ve tst yonetim Uyeleri, GSI’nin sermaye yeterliligi ve yasal diizenlemelerden
kaynaklanan mevcut ve gelecekteki sermaye gerekliliklerinin diizenli olarak gdzetiminden,
sermaye planlamasi ve stres testi siire¢lerinin sonuglarinin ve sermaye modellerinin
sonuglarimin goézden gecirilmesinden,  beklenmedik durum sermaye planinin, yasal
diizenlemelerden kaynaklanan sermaye oranlari, sermaye dagitimi, sonuclar, hesaplama testleri
bulgulari dahil olmak tizere kilit sermaye yeterliligi rakamlarinin ve risk limitleri ile ihlallerinin
g0zden gecirilmesinden sorumludur. GSI'min sermaye riskinin yonetilmesine yonelik
cergevesi, GS Grup gercevesi ile tutarli ve GS Grup ¢ergevesi kapsamindadir.

Likidite Riski Yonetimi

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

GS Grup'un likidite ve fonlama stratejisinin GS Grup'un risk istah1 dahilinde
olusturulmasina, yonetilmesine ve yiiriitiillmesine iliskin birincil sorumluluk, GS Grup'un mali
islerden sorumlu yoneticisine bagli olan Hazineye aittir.

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim ve stres testi ve limitler
gercevelerinin tesis edilmesi vasitasiyla GS Grup'un likidite riskinin tespit edilmesine,
izlenmesine ve yonetilmesine iliskin birincil sorumluluk, gelir iireten birimlerden ve
Hazineden bagimsiz olan ve GS Grup'un mali islerden sorumlu olan yoneticisine bagli olan
Likidite Riski Birimi’ne aittir. GSI’nin likidite riskinin yonetilmesine yonelik cercevesi, GS
Grup cergevesi ile tutarli ve GS Grup ¢ercevesi kapsamindadir.

Piyasa Riski Y6netimi
Piyasa riski, piyasa kosullarindaki degisiklikler sebebiyle ortaya ¢ikan, GSI'n

kazanglari tizerinde olumsuz etki riskidir. GSI tarafindan piyasa riskinin izlenmesi i¢in gesitli
risk tedbirleri uygulanmaktadir. Piyasa riski kategorileri agagidakileri kapsamaktadir:
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» Faiz orani riski; getiri egrilerinin seviyesindeki, egimindeki ve egrilik derecesindeki
degisimlere, faiz oranlarmin, 6n oOdeme hizlariin ve kredi marjlarinin
degiskenliklerine maruz kalinmasindan kaynaklanir;

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

* Doviz kuru riski: doviz kurlarinin spot fiyatlarindaki, forward fiyatlarindaki
degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan kaynaklanir ve

* Emtia fiyat1 riski: ham petrol ve madenler gibi emtialarin spot fiyatlarindaki,
forward fiyatlarindaki degisimlere ve degiskenliklere maruz kalinmasindan
kaynaklanir.

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

Piyasa bilgileri, pozisyonlar ve tahmini zarar senaryolari, gelir lireten birimlerdeki
yoneticiler ve Piyasa Riski tarafindan siireklilik esasina dayali olarak gortistilmektedir. Gerek
GS Grup gerek GSI seviyesinde olmak Uzere, riskin 6ngorilen limitler dahilinde
yonetilmesinden gelir treten birimlerdeki yoneticiler sorumludur.

Kredi Riski Yonetimi

Kredi riski, herhangi bir kars: tarafin (6rnegin, herhangi bir tezgahustu tlrev arac
isleminin kars1 tarafi veya herhangi bir kredi alan) veya GSI'nin elinde bulundurdugu menkul
kiymetlerin veya diger enstriimanlarin herhangi bir ihraggisinin temerriidii veya kredi
kalitesindeki bozulma sebebiyle ortaya ¢ikabilecek zarar potansiyeli anlamina gelmektedir.
GSI’'nin  kredi riskine maruz kalmasi genellikle tezgahustli tlrev araglardaki miisteri
islemlerinden ortaya ¢ikar. Kredi riski ayn1 zamanda, bankalara, menkul kiymet finansman
islemlerine (bagka bir deyisle, yeniden satis ve repo so6zlesmeleri ve menkul kiymet bor¢lanma
ve 0dlng faaliyetleri), miisterilere diger alacak ve borglara tahsis edilmis nakitten kaynaklanir.
Ilaveten, GSI tarafindan kredi riskine sebebiyet veren baska pozisyonlar (6rnegin, tahviller)
elde bulundurulmaktadir. Bu kredi riskleri, Piyasa Riski Birimi tarafindan izlenen ve yonetilen,
piyasa riski tedbirlerinin bir bileseni olarak tutulur.

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

Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ siireclerden, kisilerden, sistemlerden veya
kurum dis1 olaylardan kaynaklanan herhangi bir olumsuz sonug riskidir. GSI’nin operasyonel
riske maruz kalmasi, rutin isleme hatalarinin yan1 sira biiyiik ¢apli sistem arizalar1 veya hukuki
ve mevzuat kaynakli hususlar gibi olagandisi olaylardan kaynaklanir.

Kurum i¢i ve kurum dis1 operasyonel riske iliskin potansiyel zarar olay1 tiirleri
asagidakileri igerir:

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

+ Istihdam uygulamalari ve isyeri giivenligi;
* Misteriler, tirtinler ve is uygulamalari,

» Fiziki varliklarin hasar goérmesi;

*  Kurum i¢i dolandiricilik ve

*  Kurum dis1 dolandiricilik.

GS Grup'un operasyonel riske Grup'un risk istaht dahilinde olan seviyelerde maruz
kalmasimin siirdiiriilmesi amaciyla operasyonel riskin degerlendirilmesine, izlenmesine ve
yonetilmesine yonelik bi¢cimlendirilmis bir ¢er¢evenin olusturulmasina ve uygulanmasina
iliskin birincil sorumluluk, gelir {ireten birimlerden bagimsiz olan ve GS Grup'un risk
yonetiminden sorumlu ydneticisine bagli olan Operasyonel Risk Birimi’ne aittir. GSI’nin
operasyonel riskin yonetilmesine yonelik cergevesi, GS Grup g¢ergevesi ile tutarli ve GS Grup
cergevesi kapsamindadir.

Model Riski Yonetimi

Model riski, yanlis olabilecek veya uygun bir sekilde kullanilmamais olabilecek model
ciktilarina dayali olarak alinan kararlardan kaynaklanan olumsuz sonuglar potansiyelidir.
Esasen belirli finansal varliklar1 ve borglar1 degerlemek, riskini izlemek ve yonetmek ve yasal
ozkaynagini 6lgmek ve izlemek iizere, is kollar1 genelinde GSI tarafindan kantitatif modellere
dayanilmaktadir.

GS Grup'un global is kollar1 genelinde yiiriitiilen denetim vasitasiyla GS Grup'un model
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine iligkin birincil sorumluluk, gelir
iireten birimlerden, model gelistiricilerden, model sahiplerinden ve model kullanicilarindan
bagimsiz olan ve GS Grup'un risk yonetiminden sorumlu yoneticisine bagli olan Model Riski
Birimi’ne aittir ve bu departman tarafindan iist yonetime, risk komitelerine ve GS Grup
Yonetim Kurulu Risk Komitesine periyodik olarak giincel bilgiler aktarilmaktadir. GSI’nin
model riskinin yonetilmesine yonelik gergevesi, GS Grup gergevesi ile tutarli ve GS Grup
cergevesi kapsamindadir.
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GS Grup'un model riski yonetimi gergevesi, risk degerlendirme ve smiflandirma,
saglam model olusturma uygulamalari, bagimsiz inceleme ve modele 6zgii kullanim kontrolleri
de dahil olmak iizere, kapsamli bir model envanterinin siirdiiriilmesinin saglanmasina yonelik
olarak tasarlanan standartlar1 kapsayan bir yonetim yapist ve risk yonetimi kontrolleri
vasitasiyla yonetilmektedir. Model riski yonetimi gercevesi, GS Grup'un Sirket Geneli Model
Riski Kontrol Komitesi tarafindan denetlenmektedir.

4.4. Risk bildirim formuna iliskin aciklama:

Araci Kurumlarin miisterileriyle varantlara iliskin herhangi bir islem gerceklestirmeden
ve sO0zlesme imzalamadan once varantlarin isleyis esaslarini ve getirdigi hak ve yiikiimliilikler
ile s06z konusu islemlerin risklerini agiklayan ve igerigi Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’nce
belirlenen “Varant ve Varant Benzeri Sermaye Piyasasit Araglar1 Risk Bildirim Formu’nu
kullanmalar1 ve s6z konusu formu miisterilerine vermeleri zorunludur. Varant yatirnmcilariin
s0z konusu formu okuyup anlamis olmalari ve ilgili formda belirtilen hususlar1 géz oniine
alarak islem yapmalar1 gerekmektedir.

YATIRIMCILARA UYARI: Yatirnmeilar, duruma gore yatirim kurulusu varanti
yatirnmlarinin tamamini veya bir boliimiinii kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERi SERMAYE PiYASASI ARACLARI RiSK
BiLDiRiM FORMU

Onemli A¢iklama

Sermaye piyasasinda gergeklestirecegimiz Varant ve/veya Varantlara benzer sermaye
piyasasi araclart alim satim islemleri sonucunda kar edebileceginiz gibi zarar riskiniz de
bulunmaktadir. Bunedenle, islem yapmaya karar vermeden 6nce, piyasada karsilasabileceginiz
riskleri anlamaniz, mali durumunuzu ve kisitlarinizi dikkate alarak karar vermeniz
gerekmektedir.

Bu amagcla, VI1I-128.3 sayili Varantlar ve Yatirnm Kurulusu Sertifikalar1 Tebligi’nin
(Teblig) 9 uncu maddesinde &ngoriildiigii lizere “Varantlara liskin Risk Bildirim Formu”nda
yer alan asagidaki hususlar1 anlamaniz gerekmektedir.

Uyan

Islem yapmaya baslamadan once ¢alismay: diisiindiigiiniiz kurulusun “alim satim
aracilig1 yetki belgesi”ne sahip olup olmadigini kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip banka
ve aract kurumlarin unvanlart www.spk.gov.tr veya www.tspb.org.tr web sitelerinde yer
almaktadir.
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Varantlara iliskin Genel Bilgi

Yatirim Kurulusu Varanti (Varant), elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da
gostergeyi 6nceden belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma
veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildig: varant
niteligindeki sermaye piyasasi aracidir.

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

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

Bu formda yer alan agiklamalar Kurul diizenlemeleri uyarinca Kurul’un uygun goérecegi
varantlara benzer nitelikli sermaye piyasasi araclar1 (varant benzeri) i¢in de gecerlidir. Varant
benzeri sermaye piyasasi araci alim satim igslemini ger¢eklestiren yatirim kurulusu, s6z konusu
sermaye piyasasi aracinin 6zellikleri hakkinda miisterilerini bilgilendirmek zorundadir. Isleme
baslamadan 6nce bu bilgileri edinmeniz 6nemlidir. Yatirnm kurulusunuzdan mutlaka talep
ediniz.

isleyis Esaslari, Hak ve Yiikiimliiliikler

1. Varantlarin alim satimi, Kurulun onay1 iizerine Borsa Istanbul mevzuati cercevesinde
belirlenecek islem esaslart kapsaminda Borsa Istanbul’un uygun gérecedi pazarda,
piyasa yapicilik esasina dayali olarak yapilir. Piyasa yapiciligi kapsaminda, piyasa
yapicist yatirim kurulusu likidite saglamak iizere, ilgili piyasa diizenlemeleri
cergevesinde siirekli alim-satim kotasyonu vermek zorundadir. Piyasa yapiciliina
iliskin esaslar, Kurulun uygun goriisii iizerine Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

2. Varantlarin satiginin yatirim kuruluslar vasitasiyla yapilmasi ve Borsa Istanbul’da
islem gormesi zorunludur. Borsa Istanbul’da islem gdren varantlarmn islem sirasinin
kapatilmasina iligkin esaslar Borsa Istanbul tarafindan belirlenir.

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

4, Dayanak varlig1 veya gostergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya BIST 30

endeksi kapsaminda yer alan birden fazla paydan olusan sepetin oldugu varantlarda
uzlag1 bigimi kaydi teslimat veya nakit uzlast olarak belirlenebilir. Dayanak varligi
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bunlarin disinda varlik ya da gosterge olan varantlarda ise nakit uzlasi esaslarmin
uygulanmas1 zorunludur.

Varant ihracindan dogan uzlas1 yilikiimliligiiniin yerine getirilmesinden ihragg1
sorumludur. Garantdr bulunmasit halinde, ihrage¢1 ile garantér miiteselsilen sorumlu
olur.

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

Islem yapacaginiz yatirim kurulusu ile imzalanacak cerceve sozlesmede belirtilen

hususlara ek olarak, asagidaki hususlart anlamaniz ¢ok 6nemlidir:

Y atirim kurulusu nezdinde agtiracaginiz hesap ve bu hesap lizerinden gergeklestirilecek
tim iglemler i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu, borsalar, takas ve saklama merkezleri
tarafindan ¢ikartilan ilgili her tiirlii mevzuat ve benzeri tiim idari diizenleme hiikiimleri
uygulanacaktir.

Varant iglemleri ¢esitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketleri
sonucunda yatirim kurulusuna yatirdiginiz paranin tiimiinii kaybedebileceginiz gibi,
kayiplariniz yapacagimiz islemin tiirline gore yatirdigimiz para tutarinm1 dahi
asabilecektir.

Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmanin piyasada lehe ¢alisabilecegi gibi
aleyhe de calisabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin tarafiniza yiiksek kazanglar
saglayabilecegi gibi zararlara da yol acabilecegi ihtimali g6z Oniinde
bulundurulmalidir.

Bir varant satin alirsaniz ve varantin sagladigi dayanak varligi ya da gostergeyi 6nceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma
hakkini kullanmamaya karar verirseniz, riskinizi varanta 6dediginiz bedel ve buna ek
olarak 6deyeceginiz komisyon ve diger muamele iicreti ile sinirlamaniz miimkiindur.

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

Varant alim satimina iliskin olarak yatirim kurulusunun yetkili personelince yapilacak
teknik ve temel analizin kisiden kisiye farklilik arz edebilecegi ve bu analizlerde
yapilan Ongoriilerin kesin olarak gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir.
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Varant ihract nedeniyle ihragginin maruz kaldigir risklere iliskin risk yonetim
politikasinin izahnamede yer almas1 zorunludur. izahname, Teblig uyarinca ihrage1 ile
piyasa yapicinin internet sitesinde yayinlanir. Thragginin risk yonetim politikasi, yatirim
kararinizi vermeden Once dikkatle okunmalidir.

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

Islemlerinize baslamadan once, yatinm kurulusunuzdan yiikiimlii olacagimiz bitiin
komisyon ve diger muamele iicretleri konusunda teyit almalisiniz. Eger iicretler parasal
olarak ifade edilmemisse, iicretlerin parasal olarak size nasil yansiyacagi ile ilgili
anlasilir 6rnekler igeren yazil bir aciklama talep etmelisiniz.

Isbu varantlara iliskin risk bildirim formu yatirimciyr genel olarak mevcut riskler

hakkinda bilgilendirmeyi amaclamakta olup, varantlarin alim satimindan ve uygulamadan

kaynaklanabilecek tiim riskleri kapsamayabilir. Dolayisiyla tasarruflarinizi bu tip yatirimlara
yonlendirmeden once dikkatli bir sekilde arastirma yapmalisiniz.

5.1.

5.1.1.

5.1.2.

TEMEL BiLGILER

ihracer hakkinda genel bilgi:

ihracer hakkinda genel bilgi:

Ihragginin ticaret unvan1 Goldman Sachs International’dur.

ihraccinin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

GSI, Ingiltere ve Galler Ticaret Sicil Memurluguna 02263951 sicil numaras: ile

kayithdir. GSI’nin ticari merkezi Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik,

EC4A

AAU  adresindedir.  GSI'min  tiizel kisi  kimlik  numarasi  (LEI)

W22LROWP2IHZNBB6K528'dir.

5.1.3.

Ihraccinin kurulus tarihi ve siiresiz degilse, 6ngoriilen siiresi:

GSI, 02 Haziran 1988 tarihinde kurulmus ve 25 Subat 1994 tarihinde 6zel kolektif sirket

seklinde stiresiz olarak yeniden tescil edilmistir.
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5.1.4. ihraccimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihraccimin kuruldugu iilke,
kayith merkezinin ve fiili ydnetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve
faks numaralari:

Hukuki Statisu : Ozel Kolektif Sirket

Tabi Oldugu Mevzuat > Birlesik Krallik Kanunlar1

Kurulus Ulkesi - Birlesik Krallik

Kayith Merkez Adresi : Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik
Krallik, EC4A 4AU

Internet Sitesi : www.goldmansachs.com.tr

Telefon Numarasi : +44 20 7774 1000

Faks Numarasi : +44 207 552 0925

Birlesik Krallik’ta kurulu olarak yabanci yasal mevzuata tabi olan GSI; Kurulun yatirim
kurulusu varantlarima ve sertifikalarina iliskin diizenlemeleri kapsaminda, satis1 yapilacak
yatirim kurulusu varantlariin/sertifikalarinin hukuki niteliginden, halka arzindan, satisindan
ve garantdrliik, piyasa yapicilik ve ihrag ile ilgili diger sdzlesmelerden dogan her tiirlii ihtilafin
esas ve usuliinde Tiirk hukukunun uygulanacagi ve uyusmazliklarin ¢oziimiinde Tiirk
Mahkeme ve yargi organlarinin yetkili oldugunu 07/12/2022 tarihli yazisi ile beyan etmistir.

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

GSTI'ye iligkin olarak, GSI’nin Varantlar’a iliskin 6deme yukumluluklerinin tamamin
zamaninda yerine getirmesi ile maddi Olc¢ude ilgili olan yakin zamanli herhangi bir olay
olmamistir. Varantlar disinda, Thragei tarafindan Tiirkiye’de ihrag edilmis herhangi bir sermaye
piyasasi araci bulunmamaktadir.

11/11/2021 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan 50.000.000 TL itibari
degerli Varant/Sertifika ihra¢ izin kapsaminda 49.906.000 TL itibari degerli varant ihract
gergeklestirilmistir. 1 Aralik 2022 tarihi itibariyla, S6z konusu ihrag tutarindan tedaviilde olan
kisim 18.666.000 TL itibari degerde olup geri kalan 31.240.000 TL itibari degerli varantin itfa
islemleri gerceklestirilmistir.

Mgili kuruluslar tarafindan GSI’ye Eyliil 2022 tarihi itibariyla verilen derecelendirme
notlar1 asagidaki gibidir:
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Derecelendirme Uzun Vadeli Kisa Vadeli Gorindm
Kurulusu Derecelendirme Notu | Derecelendirme Notu
Moody’s Al P-1 Duragan
S&P A+ A-1 Duragan
Fitch A+ F1 Duragan

5.2. Yatirimlar:

5.2.1. ihracc bilgi dokiimaninda ver almasi gereken son finansal tablo tarihinden
itibaren yapilmis olan bashca vatirnmlara iliskin aciklama:

Son finansal tablo tarihinden itibaren, isbu ihracg¢i bilgi dokiimani tarihi itibariyle,
Ihragg1r tarafindan olagan ticari faaliyetlerin diginda yapilmis Onemli bir yatirim
bulunmamaktadir.

5.2.2. ihraccimin vyonetim orgami tarafindan gelecege vonelik onemli yatirimlar
hakkinda ihraccivi baglavyici olarak alinan kararlar, vapilan sozlesmeler ve diger
ogirisimler hakkinda bilgi:

Tiim mevcut bilgiler 1s131nda, Thragcinin ydnetim organlari tarafindan, olagan ticari
faaliyetlerin disinda gelecege yonelik 6nemli yatirimlar hakkinda ihraggiyr baglayici olarak
alinmis karar, s6zlesme ve diger bir girisim bulunmamaktadir.

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

Isbu ihrager bilgi dokiimani tarihi itibariyle, tiim mevcut bilgiler 1s18inda, Thragcimin
yonetim organlar tarafindan, olagan ticari faaliyetlerin disinda gelecege yonelik 6nemli
yatirimlar hakkinda ortakligi baglayici taahhiitleri bulunmadigindan finansman kaynaklar
hakkinda konuyla ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.2.4. ihraccimin yatirnm kurulusu varanti/sertifikasi sahiplerine karsi yiikiimliiliiklerini
yerine getirebilmesi icin énemli olan ve grubun herhangi bir tyesini yukimltluk
altina sokan veyva ona haklar tanivan, olagan ticari faalivetler disinda imzalanmis

olan tiim onemli sozlesmelerin Kisa ozeti:

Isin olagan akisi icerisinde, Ihracci, diger sirketlerle ¢ok sayida sdzlesme yapmakta
olup, tiim mevcut bilgiler 15131nda olagan ticari faaliyetlerin disinda ve Ihrager icin 6nem
tagtyan akdedilmis bir sdzlesme bulunmamaktadir.

Yatinmlara iliskin daha fazla bilgi igin litfen, Thragci’nin KAP’ta ve
www.goldmansachs.com.tr adresinde yer alan finansal tablolarina ve ozellikle finansal
tablolarin 14 numarali dipnotuna bakiniz.
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6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

6.1. Ana faalivet alanlari:

6.1.1. ihracc bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle
ana iriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihracci faalivetleri hakkinda

bilqi:

GSI’'nin faaliyetleri ve gelir kaynaklari, menkul kiymet aracilik yiiklenimi ve tevziati,
0zel sektor bor¢lanma araclar1 ve hisse senetleri, ABD disi iilke bor¢lanma araglari ve ipotege
dayali menkul kiymetler, swaplarin ve tiirev arag islemlerinin gerceklestirilmesi, birlesmeler
ve devralmalar, yeniden yapilanmalara, 6zel plasmanlara ve finansal kiralama ve proje
finansmanlarina yonelik finansal danigmanlik hizmetleri, gayrimenkul komisyonculugu ve
finansmani, ticari bankacilik ve aract kurum ve aragtirma faaliyetlerini igermektedir ve
bunlardan kaynaklanmaktadir. Diinya genelinde, sirketleri, finansal kuruluglari, hiikiimetleri
ve bireysel yatirimcilari igeren 6nemli ve gesitli bir miisteri tabanina hizmet sunulmaktadir.

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

GSI'nin faaliyet konular1 ve amaglari, GSI’'nin Ana So6zlesmesinin 2. Maddesinde
(Faaliyet Konular1) yer almakta ve slipheye mahal vermemek adina, diinyanin her yerinde tim
yonleriyle olmak iizere finansal hizmetlerin sunumunu gerceklestirme salahiyetini ve bu
hususta ar1zi nitelikte olan veya Ana Sozlesmenin tarihi sonrasinda herhangi bir zaman bu tiir
ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile baglantili olarak mutat olabilecek bilctimle
islemlerin gergeklestirilmesini ve bilciimle fiil ve eylemlerde bulunulmasini kapsamaktadir.

GSI’'nin birincil fonlama kaynaklari, teminata dayali finansmanlardan, sirketler arasi
teminatsiz bor¢lanmalardan, harici teminatsiz bor¢clanmalardan ve hissedarlarin sahip oldugu
Ozkaynaklardan olugsmaktadir.

Son mali yildan itibaren GSI’nin bor¢lanma ve fonlama yapisinda herhangi bir maddi
degisiklik olmamustir (31 Aralik 2021).

GSl, Grup’un bagh ortakliklarina saglanan 6z kaynaklara ve birinci derece
yukumltluklere iliskin olarak saglamasi gereken asgari gerekliliklere (*"MREL")! tabidir. Bu

1 MREL, firmalarin 6deme giigliigiine diismesi durumunda "kefalet olarak kullamlabilecek™ (bail-in) veya bagka
sekilde bir tasfiyeyi destekleyebilecek 6z sermaye ve birinci derece borca sahip olmalarina iligkin asgari
gerekliliklerdir. MREL, 2009 tarihli Bankacilik Yasasi (Bankacilik Yasast), 2 Nolu Karar ve MREL UKTS dahil
ilgili baglayici teknik standartlarin hikiimlerine uygun olarak belirlenmektedir. MREL'in amaci, bir firmanm
6deme giicliigiine diismesi durumunda, tasfiye kurumunun bu mali kaynaklari, kayiplar1 karsilamak ve devam
eden igleri yeniden sermaye saglamak ve firmanin yeniden yapilandirilmasini desteklemek icin kullanabilmesini
saglamaktir.
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asgari gerekliliklere iliskin ge¢is donemi, 01 Ocak 2019 tarihinde uygulanmaya baslamis ve 01

Ocak 2022 itibartyla timuyle yiiriirliige girmistir.

2021 yilinin Aralik ay1 itibariyle, GSI'nin MREL'i 60,68 milyar ABD$ olup, bu tutar
42,49 milyar ABD $'lik toplam yasal 6zkaynaklardan ve tahakkuk eden faizler harig, 18,19
milyar ABD $'lik birinci derece oncelikli sirketler arasi bor¢lanmalarindan olusmaktadir. Sz
konusu tutar, GSI’nin asgari gegis gerekliliginin iizerindedir.

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Yillik Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

31 Aralik 2021

31 Aralik 202012

Kar ve zarar yoluyla gergege uygun degerdeki

finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar 711l 7729
Ucretler ve komisyonlar 3.703 3.191
Diger gelir - 76
Faiz dis1 gelir 11.414 10.996
{(ar“ veya zarar yoluyla gercege uygun de_gerde. . 5 991 2 657
Olculen finansal aracglardan elde edilen faiz geliri

Itfa ed1¥m1§ m_allyeFtt_a olgilen finansal araglardan 1237 1539
elde edilen faiz geliri

Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerde

6lgllen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (2.062) (2419)
Itfa edilmis mayyeFte qlgulen finansal araclardan (1.881) (2.762)
kaynaklanan faiz gideri

Net faiz gideri (495) (985)
Net gelirler 10.919 10.011
Net yonetim giderleri (7.367) (6.487)
Vergi 6ncesi kar 3.552 3.524
Gelir vergisi gideri (615) (769)
Finansal donem kari 2.937 2.755

1) Karsilastirmali donem, Aralik 2020'de sona eren on ii¢ aylik donemdir.

2) Aralik 2020'de sona eren donem i¢in olan kar veya zarar yoluyla gercege uygun
degerde olciilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri ve itfa edilmis maliyette
olgllen finansal araclardan kaynaklanan faiz gideri, toplam faiz giderinde herhangi

bir degisiklik olmadan yeniden belirtilmistir.
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Bagimsiz Denetimden Gecmemis Ara Donem Gelir Tablosu

Milyon A.B.D. Dolari

30 Haziran 2022

30 Haziran 2021

Kar veya zarar yoluyla gercege uygun degerdeki

finansal araclardan kaynaklanan kar veya zarar 5123 4.340
Ucretler ve komisyonlar 963 1.932
Faiz dis1 gelir 6.686 6.272
!I<ar” veya. zarar yoluyla gergege uygun defgerde. . 1.406 1104
Olculen finansal aracglardan elde edilen faiz geliri

Itfa edilmis mapyette. c.)I(;uIen finansal araclardan 963 550
kaynaklanan faiz geliri

Kar veya zarar yoluyla ger¢ege uygun degerde

6lgllen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri (1.584) (1.001)
Itfa edilmis mapyeFte qlgulen finansal araclardan (1.345) (912)
kaynaklanan faiz gideri

Net faiz gideri (555) (257)
Net gelirler 6.131 6.015
Net yonetim giderleri (2.982) (4.458)
Vergi 6ncesi kar 3.149 1.557
Gelir vergisi gideri (785) (311)
Finansal donem kari 2.364 1.246

Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Miisteriler ile olan Sozlesmelerden Yilhik Gelirler

Milyon A.B.D. Dolari

31 Arahk 2021

31 Arahik 2020

Finansal danismanlik ve yiiklenim anlagmalari 2.775 2.198
Islem gergeklestirme ve miisteri takas islemleri 553 599
Yatirim yonetimi hizmetleri 375 394
Toplam 3.703 3.191

6.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile

s0z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen

asama hakkinda ticari sirr1 aciga cikarmavacak nitelikte kamuva duyurulmus

bilgi:

YOKTUR.
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6.2. Bashca sektorler/pazarlar:

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

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

GSI'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar1 Sistemi
Baskanlar Kurulu (“FRB”) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve
finansal holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve
bireyleri iceren dnemli ve gesitlendirilmis bir miisteri tabanina ¢ok ¢esitli finansal hizmetler
sunan, Onde gelen bir global yatirnm bankacili§i, menkul kiymetler ve yatirim ydnetimi
kurulusudur.

GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi ve finansal firsati ilerletmeyi
amaglamaktadir. GS Grup'un amaci, is kollar1 ve {iriin alanlar1 genelinde miisterilerine daha
erisilebilir, kapsamli ve etkili bir sekilde desteklemek iizere ¢ok c¢esitli hizmetler sunmaktir.
GS Grup, GSI de dahil olmak tizere bir dizi istirak vasitastyla EMEA'da varliga sahiptir. GSI
miisterileri i¢in tercih edilen danigman ve kiiresel finansal piyasalarda dnde gelen bir katilime1
olmay1 hedeflemektedir. GS Grup’un bir parcasi olarak GSI, piyasa yapicilik faaliyetleri ile
genel operasyonlarinin bir pargasi olarak, ticari islemlerin olagan seyri i¢erisinde istirakler ile
de islemler gerceklestirmektedir.

GSI sayilan ticari faaliyetlerden gelirler elde etmektedir: Yatirim Bankaciligi; Sabit
Getirili Uriin, Déviz ve Emtia Islemleri (FICC); Hisse Senedi Islemleri; ve portfoy yonetimi
ile varlik yonetimini kapsayan Yatirim YoOnetimi. Uluslararasi finansal piyasalarin yiiksek
oranda biitiinlesik yapisi geregi, GSI ticari faaliyetlerini, isletmenin bir biitiin olarak karliligini
esas alarak yonetmektedir. Karliligin bolgelere tahsisine iliskin metodoloji tahminlere ve
yOnetim kararlarina baglidir. Cografi sonuclar asagidaki sekilde tahsis edilmistir:

- Yatirim Bankaciligi: miisterinin, yatirim bankacilig1 ekibinin ve dayanak riskin
bulundugu yer.
- FICC ve Hisse Senedi Islemleri: piyasa yapicilik ekibinin veya dayanak menkul
kiymetin bulundugu ana piyasanin bulundugu yer.
- Yatirim YOnetimi: yatirim yonetimi ekibinin bulundugu yer.
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Yukarida agiklanan metodoloji uyarinca cografi bolgelere gore net gelirler asagidaki
tabloda sunulmaktadir:

Sona Eren D6nem
Aralik 2021 Aralik 2020

Milyon A.B.D.

Dolar

EMEA 7.092 6.676
Kuzey ve Glney 1.745 1.564
Amerika

Asya 2.082 1.771
Toplam 10.919 10.011

Ihragcinin isletme faaliyetlerine gore senelik gelirleri asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Milyon A.B.D. Dolari 31 Arahk 2021 31 Arahik 2020
Yatirim Bankaciligi 2.545 2.174
Sabit Getirili Uriin, Déviz ve Emtia Islemleri 2.997 3.943
Hisse Senetleri 4.094 2.916
Yatirim Y énetimi? 1.283 978
Toplam 10.919 10.011

6.3. Ihraccimin rekabet konumuna iliskin olarak yaptigi aciklamalarin dayanagi:

Yoktur.

7. GRUP HAKKINDA BILGILER

7.1.  ihraccimin dahil oldudu grup hakkinda ozet bilgi, srup sirketlerinin faaliyet
konulari, ihracciyla olan iliskileri ve ihraccinin grup icindeki veri:

GSI’'nin nihai ana sirketi ve hakim kurulusu, Amerikan Merkez Bankalar1 Sistemi
Baskanlar Kurulu (FRB) tarafindan diizenlemeye tabi olan bir banka holding sirketi ve finansal
holding sirketi olan GSG’dir. GS Grup, sirketleri, finansal kuruluslari, hiikiimetleri ve bireyleri
iceren hatir1 sayilir ve ¢esitlendirilmis bir miisteri tabanina ¢ok ¢esitli finansal hizmetler sunan,
onde gelen bir global yatirim bankaciligi, menkul kiymetler ve yatirnm yonetimi kurulusudur.
GS Grup, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi ve finansal firsati ilerletmeyi amaglamaktadir.
GS Grup'un amaci, is kollar1 ve iirlin alanlar1 genelinde miisterilerine daha erisilebilir, kapsaml
ve etkili bir sekilde desteklemek tizere ¢ok ¢esitli hizmetler sunmaktir. GS Grup, GSI de dahil
olmak tizere bir dizi istirak vasitasiyla EMEA'da varliga sahiptir.

2 Portfoy yonetimi ve varlik yonetimini kapsayan isletme faaliyeti.
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GSI, Aralik 2021 itibartyla Goldman Sachs (Cayman) Limited iizerinde kontrole
sahiptir. Soz konusu sirket, bir dizi 6zel amagh isletmede ve ana para garantili fonda menfaat
sahibi statiistindedir. S6z konusu isletme ve fonlar, “kanuni istirak” tanimini karsilamamakla
birlikte esas itibariyle, kanuni istiraklerin risk ve kazanimlarindan farkli olmayan risk ve
kazanimlar tagimaktadir. S6z konusu 6zel amacl isletmelerin ve ana para garantili fonlarin
faaliyetleri, bir yeniden paketleme programinin sartlart g¢ergevesinde ikraz senetlerinin
ihracindan ibarettir.

Yapi. Goldman Sachs Group UK Limited, GSI'de yiizde 100 ortaklik payina sahip olan,
Ingiliz hukukuna gére kurulmus bir sirkettir. Goldman Sachs (UK) L.L.C., Delaware Eyaleti
kanunlar cercevesinde kurulmustur ve Goldman Sachs Group UK Limited'in adi hisse
senetlerinin yiizde 100ni elinde bulundurmaktadir. GSG Delaware'de kurulmustur ve
Goldman Sachs (UK) L.L.C.'nin yiizde 100 ortaklik payina sahiptir.

GSI Ortaklik Yapisi

[ The Goldman Sachs Group, Inc. J

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

l 100%
Goldman Sachs
Group UK Limited

l 100%
Goldman Sachs
International

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

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

GSP’'nin Varantlar’a iliskin 6deme ytikiimliiliiklerinin tamamini zamaninda yerine
getirebilme guci ile 6nemli Olctde baglantili olan GS Grup igerisindeki diger sirket veya
sirketlerin faaliyetlerinin, GSI Uzerinde énemli etkisi bulunmamaktadir.
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8. EGILIM BIiLGILERI

8.1. Bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablo doneminden itibaren ihraccinin

finansal durumu ile faalivetlerinde olumsuz bir degisiklik olmadigina iliskin

beyan:

31 Aralik 2021 tarihinden bu yana GSI’'nin beklentilerinde 6nemli bir olumsuz
degisiklik olmamuistir.

31 Aralik 2021 tarihinden bu yana GSI'min finansal pozisyonunda veya finansal
performansinda 6nemli bir olumsuz degisiklik olmamustir.

Yukaridaki beyanlarda Thragei’nin “beklentilerine” ve “finansal pozisyonu veya
finansal performansina” yapilan referanslar, bilhassa Ihraggi’nin Varantlar’a iliskin 6deme
yukamlaluklerini makul bir stire igerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iliskindir.
Ihragcinin finansal durumuna ve beklentilerine iliskin 6nemli bilgiler, Ihragci’nin 31 Aralik
2021 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren donemlere iligskin bagimsiz denetimden geg¢mis
finansal tablolarinda yer almaktadir.

8.2. ihraccimin beklentilerini 6nemli dlciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veva olavlar hakkinda bilgiler:

Ihragginin finansal durumu veya faaliyetleri iizerinde dnemli bir etkiye sahip olabilecek
tim egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler i¢in, riskler
icin 5.1.5 numaral (Thragemin 6deme giiciiniin degerlendirilmesi icin énemli olan, ihragciya
iliskin son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilgi) ve 13.3 numarali (Son 12 ayda
ithragginin ve/veya grubun finansal durumu veya karlilig lizerinde 6nemli etkisi olmus veya
izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim islemleri) boliimlere
bakiniz.

9. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI

YOKTUR.

10. IDARIi YAPIL YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

10.1. ihraccinin genel organizasyon semasi:

Yonetim Organi

GSI'in Yénetim Kurulu, Thrag¢i’ni ticari faaliyetlerinin idaresi ve yonetimi ile ilgili
genel sorumluluga sahip yonetim orgamidir. YoOnetim Kurulu, Thrager’nim stratejik

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

67



amaclarini, risk stratejisini ve yonetim diizenlemelerini kontrol etmektedir. Yonetim
Kurulu s6z konusu yiikiimliiliiklerin yiiriitiilmesinde kendisine yardim etmek iizere
asagida gosterilen Yonetim Kurulu Komiteleri’ni kurmus ve siirdiirmektedir.

Yénetim Kurulu Baskanligi ve Genel Miidiirliik gorevleri Ihragci nezdinde farkli kisiler
tarafindan yerine getirilmektedir.

Grup Yonetimi dahil GSG ve bagh sirketleri ile iliski

Yonetim Kurulu GSI igerisinde ticari faaliyetlerin gozetiminden sorumludur. Thragei
ayni zamanda kiiresel GS Grup’un bir parcast olup, yonetimi GS Grup’un kiiresel
yonetim ve birimsel altyap1 matrisi ile biitiinlesiktir. GSG Y 6netim Kurulu’nda (Grup
Yonetim Kurulu) zaman zaman gorev yapan Uyeler ayni zamanda GSI YOnetim
Kurulu’nda da gorev yapabilmekte olup, bu kesisim yonetim koordinasyonu ve istikrar
imkani saglamaktadir. GS Grup’un genel kurumsal yonetimi, yonetim ekiplerinin yani
sira, iist yonetimin yaklasimini belirleyen, yonelimlere karar veren ve kiresel gdzetim
saglayan, GS Grup’un ticari faaliyetleri ve yonetiminin gdzetimini yapan, GS Grup’un
stratejik planlarinin  yonetim ekipleri tarafindan formiilasyonu ve uygulamasi
konusunda goriis ve yonlendirme saglayan, GS Grup Yonetim Kurulu’na baglidir.
GSI’'nin Yonetim Kurulu dahil, GS Grup’un bagh sirketlerinin yonetim kurullarinin
kurumsal yonetim yapilari, ilgili yargi bolgelerindeki yerel yasal ve ikincil
diizenlemelerden kaynaklanan gereklilikleri yansitmaktadir.

Kurumsal Ust Gézetim
Yonetim Kurulu

Yonetim Kurulu Komiteleri

Ust Yonetim Seviyesinde Ust Gézetim

Genel Mudiir

Baskan/Bas isletme Miidiir

Bas Finans Midiirii

ic Denetim Komite Seviyesinde Ust Gozetim

Direktori Yonetim Komitesi Bas Risk Yonetim Miidiirii

|
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GSI Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi

Goldman Sachs International
Yonetim Kurulu

Avrupa Yonetim

Mo GSl Yonetim Kurulu Denetim Komitesi
Komitesi

GSI Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

GSlicra Komitesi
GSI Risk Komitesi

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

EMEA Menkul Kiymetler
Birimleri Islemleri En lyi EMEA Miisteri Varliklan

EMEA Operasyonel Risk EMEA Bolgesel Yeni
Komitesi Faaliyetler Komitesi

Ozel Varlik Yonetimi
Emir Isleme Inceleme
Komitesi

EMEA Regiilasyon EMEA Ticari Dayaniklilik
Gozetim Komitesi Komitesi

Sekilde Gergeklestirme Yonetimi Komitesi
Komitesi

Yonetim Kurulunun Isleyisi

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

Yénetim Kurulu Uyeleri, yiikiimliiliiklerini (diger hususlarin yani sira) asagidaki

sekillerde yerine getirmektedir:

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

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

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

(iv)  Performans raporlamasini takip etmek;

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

(vi)  Ucret politikasinin diizenlenmesini ve uygulanmasimi denetlemek;

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

(viii)  GS Grup kulttrtinin ihrace1 biinyesindeki yonetimini denetlemek;

Yonetim Organina Destek ve Goreve Baslama ile Egitim
Yonetim Kurulu ile Yoénetim Kurulu Komiteleri’nin baskanlari ile Thragci’nin Icraci
Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri gérevlerini yerine getirirken, gerektigi 6lciide ic ve

dis gorisler ve kaynaklara erisim saglayan ve toplant1 yonetimine iliskin idari destek
saglayan Baskanlik Ofisi’'nden destek almaktadir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin goreve
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baslamasi ve egitimine iliskin destekler de Bagskanlik Ofisi tarafindan koordine
edilmektedir.

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

GSI Yonetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

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

Tcra Komitesi

[cra Komitesi, GSI’'min icraci ydnetim kurulu iiyelerinden olusmaktadir. Icra
Komitesi’nin gorevi, YoOnetim Kurulu tarafindan verilen yetkiler dahilinde idari
nitelikte olup, GSI'nin ticari faaliyetleriyle ilgili her tiirlii idari karar1 almaktir; 6rnegin,
sube yoneticilerini atamak, yasal sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak da dahil
olmak tizere GSI’nin subelerini kurmak, devam eden idari islemlerini yiiriitmek veya
bunlar1 kapatmak, GSI’nin kanuni ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan
yukiimliiliiklerine uyumu saglamak, ve GSI’nin Y 6netim Kurulu tarafindan halihazirda
onaylanmis olan konularin hayata geg¢mesi veya yiiriirliife konmasi icin gerekli
islemleri yapmak. Icra Komitesi, stratejik nitelikte veya yalnizca Yénetim Kurulu’nun
yetkisinde olan konularda karar alamaz.

Yonetim Kurulu Risk Komitesi

Thragg1, Thragei’nin mevcut ve gelecekteki risk istahma iliskin Yonetim Kurulu’na
goriis vermek ve s6z konusu risk istahi ile stratejisinin list yonetim ekipleri tarafindan
uygulanmasimin denetlenmesinde Yonetim Kurulu’na destek olmak ile sorumlu bir
Yénetim Kurulu Risk Komitesi’ne sahiptir. Komite, Thrag¢r’nin risk stratejisini ve
istahin1 gdzden gecirmek, fhrager’nin risk kiiltiiriinii gdzden gegirmek ve raporlamak,
Thraggr’nin risk fonksiyonlarinin biitiinliigiinii saglamak ve performansmi denetlemek
ve Bas Risk Yonetim Miidiirii’niin performansini denetlemekten sorumludur.

Yonetim Kurulu Denetim Komitesi

Thrace1, ozellikle Thragei’nin muhasebesi, finansal ve operasyonel kontroller dahil
finansal tablolar1 ve finansal raporlama siireglerinin biitiinliigiinii, Thrag¢1’nin Mevzuata
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Uyum ve I¢ Denetim fonksiyonlarinim performansini ve Ihragg’nin dis denetgisinin
atanmasi, yeniden atanmasi veya degistirilmesine iliskin siire¢leri denetlemek suretiyle
Yonetim Kurulu’na goriis vermek ve destek olmak ile sorumlu bir Yénetim Kurulu
Denetim Komitesi’ne sahiptir.

Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi

Thragg1, PRA Kural Kitab1 ve FCA El Kitabi’nin ilgili hiikkiimlerine uygun olarak, Grup
genelinde uygulanan iicretlendirme politikalar1 ve prosediirlerinin tamamlayici ekleri
olmast gereken iicretlendirme politikalar1 ve uygulamalarinin gelistirilmesini ve
uygulanmasini denetlemek ile sorumlu bir Yonetim Kurulu Ucretlendirme Komitesi’ne
sahiptir.

Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi

Thrage1, Yonetim Kurulu’na yapilacak yeni atamalar ile ilgili olarak Yonetim Kurulu ve
Thragci’nin pay sahiplerine yonlendirme ve tavsiyelerde bulunmak ve Yonetim Kurulu
ve Yonetim Kurulu Komiteleri’nin performansini degerlendirmek ile sorumlu bir
Yonetim Kurulu Aday Belirleme Komitesi’ne sahiptir. Yonetim Kurulu Aday
Belirleme Komitesi Tiiziigli, Komite’nin gorevlerini ve sorumluluklarini
belirlemektedir. S6z konusu gorev ve ylkiimliiliikler, Komite’nin PRA ve FCA
gerekliliklerini karsilamasini saglayacak sekilde belirlenmistir.

Yoénetim Kurulu Uyeleri’nin Bilgi, Beceri ve Deneyimleri

Yénetim Kurulu Uyeleri’nin, (st yonetime iliskin kararlar1 etkin bir sekilde
degerlendirmek ve sorgulamak ve ydnetim ekiplerinin aldiklar1 kararlar1 etkin bir
sekilde denetlemek ve izlemek i¢in adil, diiriist ve bagimsiz bir sekilde hareket etmeleri
beklenmektedir. Yénetim Kurulu Uyeleri’nin, fhrage1 icerisindeki gorevlerini yerine
getirmek icin yeterli vakti tahsis etmeleri beklenmektedir. Yonetim Kurulu Uyeleri’nin
bulunduklart miidiirliiklerin niteligi ve sayisi, devam eden mevzuata uyum sireclerini
temin etmek amaciyla izlenmektedir.
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10.2. Idari yapu:

10.2.1. ihraceinin yonetim kurulu iiveleri hakkinda bilgi:

Ad ve Soyadi

Gorevi

Son S5 yil icerisinde

GOorev Suresi/Geri

ihracei Kalan Gorev Suresi
blnyesindeki
gorevleri
Richard J. Gnodde Genel Midir (CEO) | Yatirnm Bankacisi Uygulanmamaktadir*
& Icrac1 Uye
Nigel Harman Icract Olmayan Uye | Yeminli Muhasebeci | Uygulanmamaktadir*
Sir Bradley Fried fcract Olmayan Uye | Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi
Therese L. Miller Icract Olmayan Uye | Avukat Uygulanmamaktadir*
Catherine G. Cripps | Icract Olmayan Uye | Yatirrm Bankacisi Uygulanmamaktadir*
Sam P. Gyimah fcract Olmayan Uye | Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi
Nirubhan fcract Uye Banker Uygulanmamaktadir*
Pathmanabhan
Lisa A. Donnelly Icract Uye Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi
M. Michele Burns Icract Olmayan Uye | Yonetim Kurulu | Uygulanmamaktadir*
Uyesi

*Yonetim Kurulu Uyeleri belirli bir donem igin atanmamis olup; goérevlerinin devami, her yil
gergeklestirilen elverislilik ve uygunluk degerlendirmelerinin basariyla tamamlanmasina baglidir.

GSI Yénetim Kurulu Uyeleri, GSI hisselerine iliskin herhangi bir dogrudan, dolayli,
yararlandiric1 veya ekonomik menfaate sahip degildirler.

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

gorev yapmaktadir.
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GSI Ydénetim Kurulu Uyeleri’nin, GSI disindaki 6nemli faaliyetleri asagidaki tabloda
sunulmaktadir:

Adi ve Soyadi GSI Disindaki Onemli Faaliyetleri

Richard J. Gnodde * Goldman Sachs Group, Inc. Yonetim
Kurulu Baskan Yardimcisi

» Morse Partnership LLP Sinirli Sorumlu
Ortag1

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

Sir Bradley Fried e Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

» Grovepoint Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

« Grovepoint Finance Limited YoOnetim
Kurulu Uyesi

* PZ Holdings Limited Yo6netim Kurulu
Uyesi

e Pregin Holding Limited Yonetim
Kurulu Uyesi

» Fried Associates Limited Yonetim
Kurulu Uyesi

« NR2 Ventures LLP Uyesi

» Pavillion Capital Partners LLP Tayin
Edilmis Uyesi

« Eurona Il Foundation Gdzetmeni

« Rothschild  Foundation  (Hanadiv)
Europe Limited Yonetim Kurulu Uyesi

» London Business School Y0neticisi

+ BLG Partners LLP Uyesi

+ GP Partners 1 LLP Uyesi

Therese L. Miller « Goldman Sachs International Bank
Yénetim Kurulu Uyesi

« EventingLive Limited Yonetim Kurulu
Uyesi

* Rothesay Holdco UK Limited Yo6netim
Kurulu Uyesi
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* Rothesay Life PLC Yodnetim Kurulu
Uyesi

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

* Nuclear Liabilities Fund Limited
Yénetim Kurulu Uyesi

Sam P. Gyimah « Halpin Partnership Limited Kidemli
Danigmani
* Blume Equity LLP Damisma Kurulu
Uyesi

» Oxford University Innovation Limited
Yonetim Kurulu Uyesi

Nirubhan Pathmanabhan » Goldman Sachs International Bank
Yonetim Kurulu Uyesi

Lisa A. Donnelly  Goldman Sachs Bank Europe SE
Bagimsiz Denetleyici Yonetim Kurulu
Uyesi

» Goldman Sachs Securities (Nominees)
Limited Yénetim Kurulu Uyesi

M. Michele Burns « Goldman Sachs Group, Inc. Yo6netim
Kurulu Uyesi

* Anheuser-Busch  InBev  Bagimsiz
Yonetim Kurulu Uyesi

 Etsy, Inc. Yonetim Kurulu Uyesi

 Circle Internet Financial LLC, Y6netim
Kurulu Uyesi

« Stanford Universitesi Stanford Uzun
Yasam Merkezi Danisma Kurulu Uyesi

» Cisco Systems, Inc. Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi

+ Stanford Universitesi Uzun Yasam
Merkezi Danisma Konseyi Uyesi

10.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi:

Yonetimde s6z sahibi olan caligsanlara iligkin bilgiler i¢in Liitfen 10.2.1 numarali
boliime (Thragginin yénetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi) bakiniz.

10.3. Son_5 vyilda, ihraccimin _yonetim kurulu iiveleri ile ydnetimde vetkili olan
personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuati, 5411 sayili
Bankacihik Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen
siireler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolayi bes vil veya daha fazla
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siirevle hapis cezasina ya da zimmet, irtikip, riisvet, hirsizhik, dolandiricilik,
sahtecilik, giiveni kotiive kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri
yok etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarinin kotiive kullanilmasi,
kacakeilik, vergi kacakeciligi veva haksiz mal edinme suclarindan dolayi alinmis
cezai kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortaklk isleri ile ilgili olarak taraf
olunan dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup
bulunmadigina dair bilgi:

Son 5 yilda, Thragginin yénetim kurulu iiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
alman, ilgili kisiler hakkinda kasten islenen bir su¢tan dolay1 bes y1l veya daha fazla siireyle
hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, riigvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kotiye
kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya
kredi kartlariin kotiiye kullanilmasi, kagakeilik, vergi kacakeiligt veya haksiz mal edinme
su¢larindan dolay1 alinmis cezai kovusturma ve hiikiimliililk bulunmamakta olup, ortaklik igleri
ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazlik ve kesinlesmis hiikiim
bulunmamaktadir.

10.4. Yonetim kurulu iiveleri ile yvonetimde s6z sahibi personelin ihracciva karsi
oorevleri ile sahsi cikarlar1 veyva diger gorevleri arasinda bulunan olasi1 cikar
catismalar1 hakkinda bilgi:

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

11.  YONETIM KURULU UYGULAMALARI

Yonetim Kurulu tarafindan yonetim kurulu adina her tirli belgeyi onaylamak Uzere
GSI’nm miinferit Idari Miidiirlerine yetki verilmistir.

GSI'nin yénetim kontrolii Ingiliz hukuku tahtinda ve GSI'nin esas sdzlesmesinde
belirtildigi lizere Yonetim Kurulu’na aittir. 9 Mayis 1989 tarihinde Y6netim Kurulu, Y06netim
Kurulu’nun icraci iiyelerinden olusan ve Ydnetim Kurulu’nun yapabilecegi her tiirlii islemi
yapmaya tam yetkili olan Icra Komitesi’ni kuran bir karar almistir. GSI’'nin ginlik yonetimi,
Yonetim Kurulu’nun gézetimine tabi olarak, GSI’nin icrac1 Yo6netim Kurulu iiyeleri ile diger
tist yonetim ekipleri tarafindan yiiriitiilmektedir. GSI’nin icraci Yonetim Kurulu tiyeleri Genel
Midur Richard Gnodde, Lisa Donnelly ve Niru Pathmanabhan’dir. 2006 tarihli Birlesik Krallik
Sirketler Yasasi, sirket yonetim kurulu {iyelerinin, yonetici olarak sahip olduklar1 yetkileri
suistimal etmemeleri i¢in ¢esitli gorevlere uyum saglamasini gerektirmektedir. Ayrica, GSI
Birlesik Krallik’ta FCA ve PRA tarafindan diizenlemeye tabi olup, s6z konusu Ydnetim Kurulu
Uyeleri ve iist yonetim ekiplerinin, bireysel davranis yiikiimliiliiklerine uymasi gerekmektedir.
Son olarak, GSI iist yonetim ekiplerinin davranislarini izleyen i¢ sistemlere ve kontrollere sahip
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olup, Yonetim Kurulu Uyeleri ve st yonetim ekipleri senelik olarak, gorevlerini yerine
getirmeye yetkinlikleri ve uygunluklari agisindan degerlendirilmektedir.

11.1. ihraccimin denetimden sorumlu komite iiveleri ile dider komite iivelerinin ad,
soyadi ve bu komitelerin gorev tanimlari:

fcra Komitesi. fcra Komitesi’nin gorevi, Yonetim Kurulu tarafindan verilen yetkiler
dahilinde idari nitelikte olup, GSI’nin ticari faaliyetleriyle ilgili her tiirlii idari karar1 almaktir;
ornegin, sube yoneticilerini atamak, yasal sermaye gerekliliklerine uyumu saglamak da dahil
olmak iizere GSI'nin subelerini kurmak, devam eden idari islemlerini yiiriitmek veya bunlari
kapatmak, GSI’nin kanuni ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan ytkiimliiliiklerine
uyumu saglamak, ve GSI'nin Yonetim Kurulu tarafindan halihazirda onaylanmis olan
konularin hayata gecmesi veya yiiriirliige konmasi icin gerekli islemleri yapmak. Icra
Komitesi, stratejik nitelikte veya yalnizca Yonetim Kurulu’nun yetkisinde olan konularda karar
alamaz. Icra Komitesi iiyeleri Richard Gnodde, Lisa Donnelly ve Niru Pathmanabhan’dir.

GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi. GSI Yo6netim Kurulu Denetim Komitesi,
GSI'nin bolgedeki sistemlerinin ve kontrollerinin uygunlugunun ve etkinliginin saglanmasina
yonelik sureglerin gozden gecirilmesinde GSI’nin yonetim kuruluna yardim ve destek saglar.
Bu komite ayni zamanda, kurum dis1 denetim diizenlemelerinin denetlenmesinden ve kurum
ici denetim faaliyetlerinin gozden gecirilmesinden sorumludur. Bu komitenin dyeleri, GSI’nin
icract olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olusur. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi,
GSI’nin yonetim kuruluna baglidir. GSI Yonetim Kurulu Denetim Komitesi tyeleri Nigel
Harman (Baskan), Catherine Cripps ve Sam Gyimah’dir.

GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi. GSI Yonetim Kurulu Risk Komitesi, GSI’nin
glincel ve gelecekteki genel risk istahina iligkin olarak GSI’nin yonetim kuruluna tavsiyelerde
bulunulmasindan ve s6z konusu risk istahinin ve stratejinin {ist yonetim tarafindan
uygulandiginin denetlenmesinde yonetim kuruluna yardim ve destek saglanmasindan
sorumludur. GSI’nin risk stratejisinin gozden gecirilmesi ve GSI’'nin risk stratejisine ve
sermaye, likidite ve fonlama pozisyonunun denetlenmesine yonelik tavsiyelerde bulunulmasi
buna dahildir. Bu komitenin dyeleri, GSI'nin icraci olmayan yo6netim kurulu iiyelerinden
olusur. GSI Yo6netim Kurulu Risk Komitesi, GSI'nin yonetim kuruluna baglidir. GSI Y6netim
Kurulu Risk Komitesi tyeleri Catherine Cripps (Baskan), Nigel Harman ve Terry Miller’dir.

Avrupa YoOnetim Komitesi. Avrupa Yonetim Komitesi, GS Grup’un EMEA’daki tim
faaliyetlerini denetler. Bu komiteye GSI’nin genel miidiirii bagkanlik eder ve bu komitenin
iiyeleri, gelir iireten birimlerden ve bagimsiz kontrol ve destek fonksiyonlarindan iist diizey

yoneticilerden olusur.

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

GSI Varhk Yiikiimliiliik Komitesi. GSI Varlik Yikimlilik Komitesi, sermaye,
likidite, fonlama ve bilanco da dahil olmak lzere, GSI’nin finansal kaynaklarinin stratejik
yoniinlii gdzden gegirir ve onaylar. Bu komite, faiz oram1 ve kur riski, kaynak transferi
fiyatlamasi, sermaye dagilimi ve tesvikleri ve kredi notlar1 da dahil olmak tizere, aktif ve pasif
yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan giincel olaylarin,
risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayali gerekliliklerin 15181nda aktif ve pasif
yOnetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iligkin olarak tavsiyelerde
bulunur ve ilgili politikalar onaylanir. Bu komitenin iiyeleri, gelir lireten birimlerden ve
bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonksiyonlarindan {ist diizey yoneticilerden olusur. GSI
Varlik Yikiimlilik Komitesi, GS Grup’un Sirket Geneli Varlik Yiikiimliilik Komitesine ve
Avrupa Yonetim Komitesi’ne baglidir.

EMEA Uygulama Komitesi. EMEA Uygulama Komitesi, b6lgedeki uygulama riskine
ve is standartlarina ve uygulamalarina yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komitenin
iyeleri, gelir ilireten birimlerden ve bagimsiz risk denetimi ve kontrolii fonksiyonlarindan tist
diizey yoneticilerden olusur. EMEA Uygulama Komitesi, Avrupa Yonetim Komitesi’ne, GS
Grup'un Sirket Uygulama Komitesine ve GSI’nin yonetim kuruluna veya uygun goriildigii
sekilde yonetim kurulunun komitelerine bagl olarak caligir.

Yonetim Komitesi. Yonetim Komitesi, GS Grup'un global faaliyetlerini denetler. S6z
konusu komite, GS Grup'un en kidemli yoneticilerinden olusur ve bu komiteye GS Grup'un
genel midiiri bagkanlik eder. GSI’nin genel midird bu komitenin bir Gyesidir.

Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi. Sirket Geneli Isletme Riski Komitesi, GS
Grup'un tim finansal ve finansal olmayan risklerinin denetlenmesinden sorumludur. Bu
denetim kapsaminda, s6z konusu komite, GS Grup'un isletme riski yonetimi ¢ergevesinin yani
sira risk limitleri gergevesinin siireklilik esasina dayali olarak gozden gecirilmesinden,
onaylanmasindan ve izlenmesinden sorumludur. Bu komiteye, GS Grup'un genel mudiru
tarafindan komite baskanlari1 olarak atanan GS Grup'un genel mudur( ile risk yonetiminden
sorumlu yoneticisi tarafindan baskanlik edilir ve s6z konusu komite, GS Grup'un Yonetim
Komitesine baglidir. Bu komitenin tiyeleri, GSI’nin iist yonetiminden temsilcilerden olusur.

Sirket Geneli Miisteri ve Is Standartlar1 Komitesi. Sirket Geneli Miisteri ve Is
Standartlar1 Komitesi, miisteriler ile olan iligkilerin, miisteri hizmetinin ve deneyiminin ve ilgili
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is standartlarinin yani sira miisteri ile ilgili itibar konusundaki hususlarin denetlenmesinden
sorumludur. Bu komiteye, GS Grup'un genel miidiirii tarafindan komite baskani olarak atanan
isletmeden sorumlu yonetici ve GS Grup'un yonetim kurulu tarafindan bagkanlik edilir ve s6z
konusu komite, GS Grup'un Yonetim Komitesine bagli olarak ¢aligir. Bu komitenin iiyeleri,
GSI'nin Ust yonetiminden temsilcilerden olusur.

Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimliiliik Komitesi. Sirket Geneli Varlik ve Yiikiimliiliik
Komitesi, sermaye, likidite, fonlama ve bilanco da dahil olmak tizere, GS Grup'un finansal
kaynaklarinin stratejik yoniinii gézden gegirir ve onaylar. Bu komite, faiz orani ve kur riski,
kaynak transferi fiyatlamasi, sermaye dagilimi ve tesvikleri ve kredi notlar1 da dahil olmak
iizere, aktif ve pasif yonetimine yonelik denetim sorumluluguna sahiptir. Bu komite tarafindan
giincel olaylarin, risklerin, maruz kalmalarin ve mevzuata dayali gerekliliklerin 15181nda aktif
ve pasif yonetiminde ve finansal kaynak tahsisinde yapilacak diizeltmelere iliskin olarak
tavsiyelerde bulunur ve ilgili politikalar onaylanir. Bu komiteye, GS Grup'un genel muduri
tarafindan komite baskanlar1 olarak atanan GS Grup'un mali islerden sorumlu yoneticisi ve
global hazine yoneticisi tarafindan birlikte bagkanlik edilir ve s6z konusu komite, GS Grup'un
Yonetim Komitesine bagli olarak g¢aligir. Bu komitenin iiyeleri, GSI’'nin Ust yonetiminden
temsilcilerden olusur.

11.2. ihracamin  kuruldugu iilkedeki kurumsal vonetim ilkeleri karsisindaki
durumunun degerlendirilmesi hakkinda aciklama:

Goldman Sachs Yonetim Kurulu ve yonetimi, etkin gozetim ve kuvvetli hesap
verilebilirlik ortami saglanmasina yardimci olan kurumsal yonetim ilkelerine Onem
vermektedir. Goldman Sachs International Kurumsal Y0netim konusunda daha fazla bilgi i¢in
liitfen ilgili agiklamalar1 inceleyiniz.’

Kiresel Uyum birimi, yasalara, kurallara ve diger diizenlemelere uyumu saglayarak,
firmanin mevzuata uyum, yasal diizenleme ve itibar riskini yonetmektedir. Firmanin faaliyet
gosterdigi biitlin yetki bolgelerindeki mevzuata iliskin yonelim ve degisiklikler takip edilmekte
olup, firma geneli veya birimlere 6zel olarak politikalar ve prosediirler gelistirilmekte ve
uygulanmaktadir. Firmanin is birimlerine goriis vermenin yaninda Kiiresel Uyum birimi,
denetim ve sorgulama yapmaktan, kisilerin firma politika ve prosediirlerine iliskin egitim
almasindan, firmanin risk yonetim altyapisinin gézetiminden ve test edilmesinden sorumludur.

Genel anlamda Kiiresel Uyum biriminin yapisi, destekledikleri alanlar ile yakin olarak
faaliyet gosteren 6zel uyum gruplari ve kiiresel olgekte firmanin biitlin is birimlerine ve
caligsanlarina iliskin risklerin gozetimini ve hukuki meselelerin, hizmetlerin ve kaynaklarin
yonetimini gerceklestiren merkezi uyum gruplarindan olugmaktadir. Merkezi uyum gruplari
asagida sunulmaktadir:

o Kontrol Odasi
e Temel Uyum

3 https://www.goldmansachs.com/disclosures/pdfs/gsi-gsib-corporate-governance-disclosures.pdf
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e Finansal Suclara iliskin Uyum: diger gruplarin yaninda, Para Aklamanin
Onlenmesi/Siipheli Faaliyetler Grubu, Hiikiimet Yaptirimlari Grubu ve Riisvetin
Onlenmesi Grubu’ndan olusmaktadir

e Kuresel Uyum Personel Hizmetleri

o Kiresel Uyum Test Grubu

o Bolgesel Yasal Diizenleme Konulari

e Yasal Duzenleme Uygulama Grubu

e Yasal Duzenleme Raporlama

GSI yoénetimi, finansal raporlama konusunda yeterli diizeyde i¢ kontroliin tesis ve
muhafaza edilmesinden sorumludur. GSI’'min finansal raporlama konusundaki i¢ kontrold,
Birlesik Krallik tarafindan benimsenen uluslararasi muhasebe standartlar1 ve Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari’'na uygun olarak kurum dig1 raporlama amaclar
dogrultusunda GSI’'min  mali tablolarinin hazirlanmasina ve finansal raporlamanin
giivenilirligine iliskin makul diizeyde giivence saglamak iizere tasarlanmistir.

GSI’'nin finansal raporlama konusundaki i¢ kontroli; islemleri ve varliklarin elden
cikarilmasini makul seviyede detayla dogru ve gergege uygun bir sekilde yansitan kayitlarin
muhafaza edilmesine iligkin olan, islemlerin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na
uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasina imkan vermek iizere gerektigi sekilde kayit altina
alindigina ve gelirlerin ve harcamalarin sadece GSI'nin yonetimi ve yonetim kurulu tarafindan
verilen yetkilendirmelere uygun olarak gergeklestirildigine dair makul glivence sunan ve
GSI’nin mali tablolar1 lizerinde herhangi bir maddi etkiye sahip olabilecek olan, GSI’nin
varliklariin  yetkisiz bir sekilde iktisabinin, kullanimmin veya elden ¢ikarilmasinin
onlenmesine veya zamaninda tespit edilmesine yonelik makul glivence ortaya koyan politikalar
ve prosedirler icermektedir.
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12. ANA PAY SAHIiPLERI

12.1. Son genel kurul toplantis1 ve son durum itibarivle sermavedeki veya toplam oy
hakki icindeki pavlar: dogrudan veva dolayh olarak %5 ve fazlasi olan gercek ve
tiizel Kisiler ayr1 olarak gosterilmek kavdivla ortaklik vapisi:

Dogrudan Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklari

Ticaret Son Genel Kurul Toplantis1 Tarihi 23 Eylul 2022

Unvany/ Itibaryla*

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

Goldman - - 598.182.053 100

Sachs  Group

UK Limited

TOPLAM - - 598.182.053 100

Dolayh Pay Sahipligi Hakkinda Bilgiler

Pay Sahibi Sermaye/Oy Haklar:
Ticaret Son Genel Kurul Toplantisi Tarihi 23 Eylil 2022
Unvany/ Itibaryla*
Adi ve Soyadi (ABD DOLARI) (%) (ABD (%)
DOLARI)
The Goldman - - 598.182.053 100
Sachs Group,
Inc.
TOPLAM - - 598.182.053 100

* Ingiltere kanunlar1 uyarinca, bir dzel kolektif sirket olan GSI’nin senelik genel kurul toplantis1 yapma
yukimliiliigii bulunmamaktadir.

12.2. Sermavedeki veya toplam oy hakki icindeki pavlars %5 ve fazlasi olan gercek Kisi
ortaklarimm birbiriyle akrabalik iliskileri:

YOKTUR.
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12.3. Sermaveyi temsil eden paylar hakkinda bilgi

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

12.4. ihraccimin vonetim hakimivetine sahip olanlarin adi, soyadi, ticaret unvani,
yonetim hakimiyetinin kaynagi ve bu giiciin kotiive kullanilmasini engellemek icin
alinan tedbirler:

Goldman Sachs Group UK Limited dogrudan pay sahipligi yoluyla ve GSG, dolaylh
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 ylzde ylz pay sahibi oldugu bir bagh sirketidir. GSG dlnya genelinde
kapsamli diizenlemelere ve denetime tabi olup, ticari faaliyetleri, stratejisi ve ydnetimine
iliskin olarak kamuya detayl agiklamalar yapmaktadir, bu agiklamalara firmanin www.gs.com
adresinden erisilebilir. Bir bagh sirket olarak GSI, kapsayici kurumsal gerceve kurgusu
icerisinde faaliyet gostermektedir. Bir pay sahibi olarak GSG, uygulanacak kurallar ve
diizenlemeler ¢er¢evesinde GSI’ya uygun kaynaklar1 saglamaktadir.

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

YOKTUR.

13.  IHRACCININ FiNANSAL DURUMU VE FAALIiYET SONUCLARI
HAKKINDA BIiLGILER

13.1. lihraccimin uluslararasi muhasebe/finansal raporlama standartlari uyarinca

hazirlanan ve ihracci bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablolan ile
bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlari:

GSI'nin 2020 ve 2021 yillarina iligskin bagimsiz denetimden ge¢mis yillik, 30 Haziran
2022 ve 30 Haziran 2021 tarihli bagimsiz denetimden gegmemis ara donem mali tablolar: ve
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ilgili denetim raporlar1 referans yoluyla isbu belgeye dahil edilmistir ve Unlii Menkul Degerler
A.S.’nin Genel Midiirliikk merkez ofisinden ticretsiz olarak edinilebilir.

Ihragcinin son durum itibariyle yaymlanmis en son finansal tablolarma ihragginin
www.goldmansachs.com.tr adresindeki internet sitesinden ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nun Www.kap.org.tr adresinden, “Bildirim Sorgular1” boliimiinden Ihragct Goldman
Sachs International ve/veya piyasa yapici kurum “Unlii Menkul Degerler A.S ” sirket bilgileri

ile Ozel Durum Agiklama / Tarih aralig1 secenekleri segilerek sorgulandiginda, ulasilabilir.
Bununla birlikte, fhragemimn 2021 yilma iliskin yillik, 30 Haziran 2022 tarihli ara dénem
finansal tablolar1, Ihragcimin internet sitesi (www.goldmansachs.com.tr) ile Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP)’da asagida belirtilen tarihlerde yayinlanmistir.

1) 01/01/2021 - 31/12/2021 tarihli Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Raporlari
15/04/2022 tarihinde,

2) 01/01/2022 - 30/06/2022 tarihli Denetimden Geg¢memis Finansal Raporlari
19/08/2022 tarihinde.

13.2. lihracqi bilgi dokiimaninda ver almasi gereken finansal tablo dénemlerinde
bagimsiz _denetimi gerceklestiren kuruluslarin _unvanlari, bagimsiz _denetim
goriisii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas denetcinin degismis olmasi
halinde nedenleri hakkinda bilgi:

Bagimsiz Denetim Hesap Donemi Sorumlu Ortak Goriis
Kurulusu Bas Denetcinin
Ad1 ve Soyadi
PricewaterhouseCoopers | 01/01/2021 — 31/12/2021 | Jonathan Olumlu
LLP, Mali Miisavirler Holloway
ve Kanuni Denetciler 01/01/2020 — 31/12/2020 | Jonathan Olumlu
Holloway

13.3. Son 12 ayda ihraccinin ve/veva grubun finansal durumu veya karhhg iizerinde
onemli etkisi olmus veva izleyven donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki
takibatlar ve tahkim islemleri:

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

Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

82


http://www.goldmansachs.com.tr/
http://www.kap.org.tr/
http://www.goldmansachs.com.tr/

Banco Espirito Santo S.A. ve Oak Finance

Banco Espirito S.A. (BES)'in 6deme aczine diismesi 6ncesinde, ilgili kredi ile baglantili
olarak kurulan bir 6zel amagli kurum olan Oak Finance Luxembourg S.A. (Oak Finance) ile
BES arasinda GSI tarafindan yapilandirilan 835 milyon $ degerindeki kredi s6zlesmesinin
(Kredi) Novo Banco'ya (Novo Banco) devrinin geri alinmasina iligkin Portekiz Merkez
Bankasi'nin (BoP) Aralik 2014 tarihli, Eyliil 2015 tarihli ve Aralik 2015 tarihli kararlarina
kars1, Subat 2015'de baslamak iizere GSI tarafindan Ingiliz Ticaret Mahkemesi nezdinde Novo
Banco’ya kars1 ve Portekiz idare Mahkemesi nezdinde BoP’a kars1 davalar agilmistir. GSI
tarafindan acilan dava konusunda Temmuz 2018'de ingiliz Yiiksek Mahkemesi, Portekiz Idare
Mahkemesi tarafindan GSI'nin paralel davasinda BoP aleyhine karar almadig: takdirde veya
boyle bir karar almana kadar, Ingiliz mahkemelerinin yargi yetkisine sahip olmayacagina
hitkmetmistir. Temmuz 2018'de BES Tasfiye Kurulu, BES'in muhtemel iflas riskine konu
oldugunun GSI tarafindan bilinmekte oldugunu ve s6z konusu Kredinin kullandirilmasinda
GSI tarafindan koti niyet ile hareket edildigini iddia ederek, s6z konusu Kredi ile baglantili
olarak GSI’ye 6denen 54 milyon $'in ve iddiaya gore Oak Finance'a 6denen 50 milyon $'in
GSI’den geri alinmasina karar vermistir. Ekim 2018’de GSI Lizbon Ticaret Mahkemesi
nezdinde Tasfiye Kurulu'nun kararmma karsi dava agmistir. GSI ayrica, Tasfiye Kurulu
tarafindan talep edilen 104 milyon $'a yonelik bir sartli talep ile BES'in iflasina iligkin zararlara
yonelik olarak yaklasik Portekiz Devleti’nden 222 milyon$ tazminat talebinde bulunmustur.

Faiz Swapi Islemleri Antitrost Davalari

Faiz swapi islemlerine iligskin olarak Kasim 2015°te agilan ve A.B.D. New York Gliney
Bolgesi Mahkemesi nezdinde birlestirilen bir toplu antitrost davasinda GSI davalilar arasinda
yer almaktadir. GSI ayni1 zamanda faiz swapi islemlerine iliskin olarak, li¢ adet swap
gerceklestirme merkezi isletmecisi ve bunlarin istirakleri tarafindan Nisan 2016 ve Haziran
2018’de A.B.D. New York Giiney Bolgesi Mahkemesi agilan iki antitrost davasinda davalilar
arasinda yer almaktadir. S6z konusu davalar 6n inceleme amaciyla birlestirilmistir. Sikayetler
genel anlamda, faiz swapi islemlerinin borsalarda yapilmasini durdurma yonunde davalilar
arasinda bir anlagsma yapildig1 6ne suriilmekte ve federal antitrost yasalari ile eyalet hukukuna
dayanan iddialar icermektedir. Bireysel davalardaki sikayetler de eyalet antitrst yasalarina
iligkin iddialar icermektedir. Sikayetler, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iliskin
lic kat tazminat talebi igermektedir. Davalilar toplu dava ve ilk bireysel davaya iliskin
itirazlarin1 sunmusg olup, bolge mahkemesi ilk bireysel davada davacilar tarafindan One
stirilmiis olan eyalet hukuku iddialarin1 reddetmistir. Bolge mahkemesi ayrica toplu davada
one siiriilen eyalet hukuku iddialarini ve iki davada da 6ne siiriilen antitrost iddialarin1 2013 ile
2016 yillar1 arasin1 dikkate alacak sekilde sinirlandirmistir. Bolge mahkemesi, 20 Kasim 2018
tarthinde davalilarin ikinci bireysel davada sunduklar itirazlarini kismen kabul ve kismen
reddetmis olup, davacilarin haksiz zenginlesmeye ve s6zlesmenin kasti olarak ihlaline iliskin
eyalet hukuku iddialar1 ile davalilarin federal ve eyalet hukukundan kaynakli antitrost iddialara
yonelik itirazlarini reddetmistir. 13 Mart 2019 tarihinde mahkeme, davacilarin toplu davadaki,
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2008-2012 yillarindaki islemlere yonelik olarak islah taleplerini reddetmis ancak davacilarin
22 Mart 2019 tarihinde sundugu dordiincii degistirilmis sikayette ekledikleri 2013-2016
yillarindaki islemlere iliskin siirli iddia ekleme taleplerini kabul etmistir. Toplu davadaki
davacilar, 7 Mart 2019 tarihinde davanin toplu dava niteliginin kabuli i¢in taleplerini
sunmustur.

Emtia Islemleri Davalar

Platin ve paladyum islemlerine iligkin olarak 25 Kasim 2014 tarihinde A.B.D. New
York Giiney Bolgesi Mahkemesi nezdinde agilan ve son olarak 15 Mayis 2017 tarihinde 1slah
edilen bir toplu davada GSI, davalilar arasinda yer almaktadir. Degistirilmis sikayet genel
anlamda davalilarin, fiziki platin ve paladyum fiyatlarina iliskin esikleri manipiile etmek i¢in
anlasma yapmak suretiyle federal antitrost yasalarmi ve Uriin Ihtisas Borsas1 Kanunu’nu ihlal
ettigini iddia etmekte olup, tespit, ihtiyati tedbir ve belirsiz miktarda zarara iliskin {i¢ kat
tazminat talebi igermektedir. 29 Mart 2020 tarihinde davalilarin itiraz ve yeniden inceleme
talepleri mahkeme tarafindan kabul edilmis, bu ¢ercevede davacilarin iddialar reddedilmistir.
27 Subat 2023 tarihinde ABD Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi, bolge mahkemesinin belirli
davacilarin antitrost iddialarini reddetme yoOniindeki kararimi  ve bdlge mahkemesinin
davacilarin Emtia Borsasi Yasasi’na dayanan iddialarini reddetmistir.

GSI ayn1 zamanda 1 Agustos 2013 tarihinde acilan ve A.B.D. New York Giiney Bolgesi
Mahkemesi nezdinde birlestirilen birtakim toplu ve bireysel davalarda davalilar arasinda yer
almaktadir. Sikayetler genel olarak aliiminyum depolamasi ve aliiminyum islemleri ile
baglantili olarak federal antitrost yasalarinin ve eyalet yasalarinin ihlal edildigi iddialarimi
icermektedir. Sikayetler, tespit, ihtiyati ve parasal olmayan tedbirler ve belirsiz miktarda
parasal zarara iliskin, {i¢c kat tazminat talebi dahil tazminat talepleri icermektedir. Aralik 2016
tarihinde bolge mahkemesi davalilarin itirazlarin1 kabul etmis olup, 27 Agustos 2019 tarihinde
Ikinci Daire, bolge mahkemesinin kararmi bozmus ve dosyay1 yeniden incelenmek iizere bolge
mahkemesine gondermistir. 23 Temmuz 2020 tarihinde bolge mahkemesi, davacilarin toplu
dava talebini reddetmis ve 16 Aralik 2020 tarihinde Temyiz Mahkemesi Ikinci Dairesi soz
konusu karara karsi sunulan temyiz talebini reddetmistir. 17 Subat 2021 tarihinde bolge
mahkemesi, davacilarin bireysel taleplerine iligkin durusmasiz yargilama talebini kabul
etmistir. 14 Nisan 2021 tarihinde, davacilar tarafindan ABD Temyiz Mahkemesi ikinci Dairesi
nezdinde temyiz basvurusunda bulunulmustur. 31 Mayis 2022 tarihinde kalan iki davaci,
davalilar ile uzlagsmaya varmistir. GSI, uzlagma kapsamindaki payinin tamamini 6demistir.

Kredi Temerriit Swapi Islemleri Antitrost Davalar
GSI, New Mexico igin Yetkili Olan ABD Boélge Mahkemesi nezdinde 30 Haziran 2021
tarihinde agilan, kredi temerriit swaplarinin uzlasisina iligkin toplu antitrést davasinda davalilar

arasinda yer almaktadir. S6z konusu dava dilek¢esinde genel olarak, uzlasida kredi temerrit
swaplarinin degerlemesi i¢in kullanilan gdsterge fiyatin manipiile edilmesi i¢in davalilar
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arasinda bir anlasma yapildig iddia edilmis, federal antitrost yasalari ile Emtia Borsas1 Kanunu
kapsaminda ¢esitli iddialarda bulunulmustur. Dava dilekgesinde ayn1 zamanda, eyalet hukuku
kapsaminda haksiz zenginlesmeye yonelik bir iddia da ileri siiriilmektedir. Dava dilek¢esinde
tespit ve ihtiyati tedbir talebinin yani sira, belirsiz parasal zarara iliskin {i¢ kat tazminat ve
cesitli diger tazminatlar talep edilmektedir. 15 Kasim 2021 tarihinde davalilar, tadil edilmis
dava dilekgesinin reddine iligkin taleplerini sunmuslardir. 4 Subat 2022 tarihinde, davacilar
tadil edilmis dava dilek¢elerini sunmuslar ve GSG'yi goniillii olarak dava digina ¢ikarmislardir.
5 Nisan 2022 tarihinde davalilar, tadil edilmis dava dilekgesinin reddine iliskin taleplerini
sunmuslardir.

Diizenleyici Kurum Sorusturmalari ile incelemeler ve ilgili Davalar

GSG ve Thrager dahil gesitli bagl sirketleri, ¢esitli kamu makamlari ile diizenleyici kurum
ve kuruluglar tarafindan yiiriitiilen sorusturma ve incelemelere konu olmakta, bazi hallerde
bilgi ve belge saglanmasi i¢in talep ve celpler almakta ve asagidakiler dahil olmak iizere GS
Grup’un ticari faaliyetleri ve operasyonlari ile ilgili ¢esitli konularda davalara taraf olmaktadir:

e Menkul kiymet arz stirecleri ve aracilik yiiklenimi faaliyetleri;

e Yatirim yOnetimi ve finansal danigmanlik hizmetleri;

e (Cikar catismalart,

e Kamu finansmani ve diger hususlar iceren islemler;

o Sirket ve kamu menkul kiymetleri, dovizleri, emtialar1 ve diger finansal iiriinlerin halka
arzi, thalesi, satis1, alim satimi ile takasi ve ilgili satislar ve diger irtibatlar ve faaliyetler
ile, agiga satis kurallarina uyum, algoritmik, yiiksek frekans ve nicel islemler, vadeli
islemler, opsiyon islemleri, ihrag an1 iglemleri, islem raporlamalari, teknoloji sistemleri
ve kontrolleri menkul kiymet 6diing islemleri, birincil aracilik islemleri, kredi tlrev
araglar1 ve faiz swapi islemleri ile bunlarin takasi, emtia faaliyetleri ve metal depolama,
tahsisli satis islemleri, menkul kiymet dagitimi ve alim satimi, kur degerleri gibi esik
degerlerin olusturulmasina iligkin islemler ve iletisimler dahil olmak tizere Grup’un s6z
konusu faaliyetler tizerindeki gdzetim ve kontrolu;

e B.K. Riigvet Yasasi ve A.B.D. Yurtdis1 Yolsuzluk Faaliyetleri Yasasi’na uyum,

e Ise alma ve iicretlendirme/tazmin uygulamalari,

e Risk yonetim ve kontrol sistemleri, ve

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

Ek olarak, yukaridaki konular ve baska konular da dahil olmak iizere, Thrag¢i’nin bagh
sirketlerini ve s6z konusu bagl sirketlerin ticari faaliyetleri ile operasyonlarma iliskin
sorusturmalar, incelemeler ve davalar da fhragei’nin ticari faaliyetleri ve operasyonlarina etki
edebilecektir.
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Karsiiklar

GSI’'nin taraf oldugu hukuki ve idari islemlere iligskin olarak ayrilan karsiliklar asagidaki
tabloda sunulmaktadir.

Milyon A.B.D. Dolari

Aralik 2020 itibariyla $ 1
Y1l i¢i degisiklik 1
Y1l i¢inde kullanilan (1)
Aralik 2021 itibariyla $ 1
Y1l igi degisiklik 8
Y1l iginde kullanilan 9)
Aralk 2022 itibariyla $ -

13.4. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihraccinin ve/veya grubun
finansal durumu_veya ticari__konumu Uzerinde etkili olabilecek 6énemli
degisiklikler (iiretim, satis, stoklar, siparisler, malivet ve satis fivatlar1 hakkindaki
gelismeleri de icermelidir):

fhragg1 Bilgi Dokiimanmnin tarihi itibariyle, son mali tablolarin tarihinden itibaren
Ihragci'min ve/veya Grup'un mali durumuna veya ticari konumuna etki eden herhangi bir
onemli degisiklik ortaya ¢ikmamustir.

Yukaridaki beyanda Thraggrmin “mali durumuna veya ticari konumuna” yapilan
referanslar, bilhassa Thragci’nin Varantlar’a iliskin 6deme yiikiimliiliiklerini makul bir siire
igerisinde tam olarak yerine getirme kabiliyetine iliskindir. Ihragginin mali durumuna ve ticari
konumuna iliskin onemli bilgiler, Thragcinin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan finansal raporlarinda yer almaktadir.

14. DIiIGER BILGILER

14.1. Sermave hakkinda bilgiler:

30 Haziran 2022 itibariyle, ihrag¢inin esas sermayesi 598.182.053 ABD Dolaridir. 23
Eylul 2022 itibariyle s6z konusu esas sermayede degisiklik olmamustir.

14.2. Kavyith sermaye tavani:

Thragg1 kayitli sermaye sistemine tabi degildir.
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14.3. Esas sozlesme ve ic yonergeye iliskin 6nemli bilgiler:

Thragginin yetkili kisilerce imzalanmis esas sozlesmesi igin liitfen Ek-1’e bakiiz. Yurt
disinda yerlesik Thrager’nin i¢ yonergesi bulunmamaktadir. Genel kurulun isleyisine iliskin
esaslar icin Ek-1de yer alan esas sdzlesmenin ve 2008 tarihli Sirketler (Ornek Ana Sozlesme)
Duzenlemelerinin (SI 2008 No: 3229) 1 numarali ekinde yer alan hisse senetleri halka arz
edilmeyen limited sirketlere yoOnelik Ornek esas sozlesmenin 4 numarali “Hissedarlar
Tarafindan Karar Alinmasi” baslikli bélimune bakiniz.

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

fhrageiin faaliyet konusu ve amaglari, Thragci'min Ek-1 kapsaminda sunulan Ana
Sozlesmesinin 2. Maddesinde (Faaliyet Konular1) belirtilmekte oldugu iizere, siipheye mahal
vermemek adina, diinyanin her yerinde tiim ydnleriyle olmak iizere finansal hizmetlerin
sunumunu gergeklestirme salahiyetini ve bu hususta arizi nitelikte olan veya Ana Sézlesmenin
tarihi sonrasinda herhangi bir zaman bu tir ticari faaliyet veya benzer veya ilgili faaliyetler ile
baglantili olarak mutat olabilecek bilclimle islemlerin gergeklestirilmesini ve bilciimle fiil ve
eylemlerde bulunulmasini kapsamaktadir.

145. Sermaveyi temsil eden pavlarin herhangi bir borsada islem goriip gormedigi
hakkinda bilgi:

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

15. ONEMLI SOZLESMELER

Thraggmin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari
faaliyetlerin yiirlitiilmesi disinda bir nedenle imzalanan herhangi bir Onemli s6zlesme
bulunmamaktadir.

16. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU TARAFLARDAN ALINAN BiLGILER

Isbu ihracc1 bilgi dokiimaninda, {iiincii sahislardan saglanan bilgiler aynen alinmus
olup Thragginim bildigi veya ilgili {i¢iincii sahsin yaymladig: bilgilerden kanaat getirebildigi
kadariyla, aciklanan bilgileri yanlis veya yaniltict hale getirecek herhangi bir eksiklik
bulunmamaktadir.

Thragginin 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren déneme iliskin denetimden ge¢mis mali
tablolart www.goldmansachs.com.tr adresi {izerinden Ihraccinin internet sitesinde ve
www.unlumenkul.com adresi iizerinden piyasa yapict kurumun internet sitesinde; 31/12/2021
tarihinde sona eren doneme iliskin denetimden gecmis mali tablolar1 ise Ihraggmin
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http://www.goldmansachs.com.tr/
http://www.unlumenkul.com/

www.goldmansachs.com.tr adresi piyasa yapici kurumun www.unlumenkul.com adresi ve
www.kap.org.tr adresi iizerinden Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan edilmistir.

Yatirimeilar, mali tablolarin Ingilizce ve Tiirkge versiyonlar1 arasinda herhangi bir
celiski bulunmasi halinde Ingilizce versiyonun iistiin tutulacaginin bilincinde olmalidir.

Mgili kuruluslar tarafindan GSI'ye Eyliil 2022 tarihi itibariyla verilen derecelendirme
notlar1 asagidaki gibidir:

Derecelendirme Uzun Vadeli Kisa Vadeli Goérinim
Kurulusu Derecelendirme Notu | Derecelendirme Notu
Moody’s Al P-1 Duragan
S&P A+ A-1 Duragan
Fitch A+ F1 Duragan

17. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak ilan1 takiben,
ihra¢¢inin Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Krallik, EC4A 4AU adresindeki
yonetim merkezinde veya piyasa yapict olan Unlii Menkul Degerler A.S.'nin Ahi Evran Cad.
Polaris Plaza B Blok No:21 K:1 Maslak 34485 Sartyer, Istanbul, Tiirkiye adresindeki yonetim
merkezinde ve bagvuru yerlerinde, ihragginin web sitesinde (Wwww.goldmansachs.com.tr) ve
Kamuyu Aydinlatma Platformunda yatirimeilar tarafindan incelenmeye agik hale getirilecektir:

1) Thrage bilgi dokiimaninda ve degerleme raporlarinda ve goriislerde sunulan bilgilere
dayanak teskil eden bilclimle raporlar ve belgeler (yetkili kuruluslar tarafindan
hazirlanan degerleme, uzman, faaliyet ve tim bagimsiz denetim raporlari, ana
sozlesme, vb.)

2) Ihragg1 bilgi dokiimaninda yer verilmesi gereken mali tablolar.
18. EKLER
Yoktur.
Goldman Sachs International Unlii Menkul Degerler A.S.

88


http://www.goldmansachs.com.tr/
http://www.unlumenkul.com/
http://www.kap.org.tr/
http://www.goldmansachs.com.tr/

