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THRACCI BILGI DOKUMANI

Goldman Sachs International
Thracer Bilgi Dokitmanidir

say: ile onaylanmghir. Bu ihrager bilgi dokiimam ¢ergevesinde lhrac edilecek yatlrlm
kurulusy varanilarma/sertifikalarina iliskin ihrag tavam 1.200.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

Bu ihrager bilgi doklimani ¢ergevesinde ihrag¢ edilecek yatnm  kurulusa
varantlar/sertifikalari, halka arz yoluyla ihrac edilebilecci gibi halka arz edilmeksizin
nitelikll yatirymerara da satiga sunulabilir,

Bu jhragq bilgi dokilmany, sermaye piyasas: araci notu ve 8zet ile birlikte gegerti bir
izahname olugturur. Bu nedenle, sermaye piyasast araclanma iligkin yatirim kararlan
ihrage: bilgi dokimani, sermaye piyasasi araer notu we Jzetin bir biitiin olarak
deperlendirilmesi sonucu verilmelidir.

thrage bilgi dokitmamno itanindan sbz konusu dokiman kapsaminda halka arz
islemini ger¢eklestirmek igin Sermaye Piyasasi Kuruluna onaylanmak amaciyla sermaye
piyasasi araci notn sunuluncaya kadar gegen sfire baywnea bo ihragg hilpd doklimanminin
giincelenmesi gerekimez.

ihrager bllgi dokiimemnm onaylanmasi, ihrage bilgi dokiimanmda yer alan
bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecedi gibi, ihrac edilecck
sermaye piyasas: araclaring iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Bu ibraget bilgi
doklimany cercevesinde ibrag edilecek yatirnm knrulusu varantlarinafsertifikalaria
iliskin thragomn yatinmalara karst olan ddeme yOkamilitigia, Kacul veya herhangi bir
kamu kurulusu tarafindan garantt altina alimmamghir,

Bu ihragq bilgi dokiimam ¢ergevesinde ihrag edilecek yatimim  kurolugu
varanttarysertifikalan farkl Gzelliklerde ihrag edilecek olup, her ihraca iliskin kosultar,
ihracin dzellikleri, thrag totar, satg siiresi ve esaslan gibi bilgiler ihractan Snce ilan
edilecek olan sermaye piyasas: arac notu ve zet aracibfrvla kamuya dayurulacaktir.

Bu ihracey bilgi doklimam jle birlikte incelenmesi gereken serntaye piyasas: aract
nota ve dzet, thragginin www.goldmansachs.com.tr adresli ve piyasa yapiibih girevini

istlenecek Unlii Menkul Degerler A.5.'nin www.untumenknlcom adresli internel siteteri /

{
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ile Kamuys Aydmbatma Platformu (KAP)nda 12012026 tarihinde yaymmlanmister.
Ayrica bagvuru yerlerinde incelerneye acik mtaimakoadir,

Sermuye Piyasasi Kanung (SPKn)’nun 10'uncu maddesi uyanres, izahnameyi
olugturae belgeler ve bu belgelerin eklerinde yer alan yanlsy, yandticr ve eksik bilgilerden
kaynaklanan rararlardan; ihragg sorumbudur, Zararin ithragpdan tazmia edilememesi
veya edilemeyecefiinin aghkea belli olmasi halindes halka arz cdenter, thraca aragithk eden
lider yethkili kurulug, varsa garantdr ve ihracgiun ylinetim karolo @yelert kusurlanion ve
durumun perelderine pgbre zarariar kendilerine yiikletifebildigi dloide soromiudor.
Bapimsiz denetim, derecelendirme ve deferleme kurufuglar gihi izahnameyi olugturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raperlan hazilayan kisi ve kurumlar da
hazirladiklan raporlarda yer afan vanhg, yandtier ve eksik bilgiterden SPKn hikiimleri
cer¢evesinde sorumladur.
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GELECEGE ¥YONELIK ACIKLAMALAR

Bu  ihracer  bilgi  dokdmam, “diigiinidlmektedir®, “plantanmaktadsr®,
“hedeflenmektedir”, “tahmin cdilmcktedir”, “beklenmektedir” pibi kelimelerle ifade
cdifen pelecefe yinelik agklamalar icermektedir. Bo tir agiklamalar beltrsizlik ve risk
icermekte olup, sadece ihragg bilgi dokiimansun yaymm {avihindeki dngirvideri ve
beklentileri pistermektedir. Birgok Fukddr, ihragemin gelecefe yinetik agiklumalurio
tugliciilenden ¢ok daha farkh sonuglarmasina yol agabilecektir,

Goldman Sachs Intemational
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kitiiye hulapilmasy, kacakek, vergi kacakerhiyn veys haksiz mal edinme
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VE TANIMLA

TANIMLAR

Dayanak Varhk/Dayanak Gosterge: BIST 30 Endeksinde yer alan paylar ve/veya BIST 30
Endcksi kapsaminda yer alan birden fazla paydan olugen sepet, Borsa tarafindan olusturulmug
pay endeksteri ife Kurulea vygun glrilimesi durumoanda konvertibl diviz, kiymetl maden,
emtia, pecerdilifi uluslarargs: alanda genel kabul pdrmiy endeksler gibi difer varhk ve
gisterpeler.,

EMFEA: Avrupa, Orta Dogu ve Afrika,

Goldman Sachs Grup veya GS Grup: Bankalar, sermaye piyasast sirketlert, finang girketleri
ve dier yerli ve yabanct gitketlerden olusan, GS3G'nin and irket oldugu graplur.

GSG: The Goldman Sachs Group, {nc,

(:51: Goldman Sachs Inlernational.

GSYH: Gayri Safi Yurtigi Hasila,

Hesaplama Kurulesu: Varantfara/Sertifikalara iliskin olarak fhraggr Bilgr Dokilman,
Sermaye Piyasast Aracr Notw ve Ozet uyarmea gerckli tim hesaplamalart ve belitlemeleri
yapan kurulug, Varantfar/Sertifikalar icin Hesaplama Kurolugu ibraggn Goldman Sachs
Intemational olacakur.

fhrage: Goldman Sachs International.

Istem Giint: (i) Bir borsa, alwm sstim sistemni veya kotasyon sistemi olan her bir referans
kaynafmin veyva (i) (Sermaye Piyasast Arac Now'nda ve Ozet'te tamimlandips gibi) bir
Davanak Varfik veya sepet bileseni igin her bir igili borsanin normal alun satim seanslar) igin
agtk oldufiu herhangi bir gin anlarmodadir.

Isleme Koyma/Kultanim: Varantlanin/Sertifikalarin sagladigt haklarin kuilanimi.

isleme Koyma/Kullomm Fiyati: Varanun/Sertifikamn kublamldiv/isleme konuldugu tarih
itibariyle Gneeden sabilcnmis saun alma veva sang fiyau.

isteme Koyma/Kullanmm Tarihi: Varantun/Sertifikanin temsil ettigi hakkm talep edilebilecefi
tarih.

Goldnan Sachs International

Dodrulama ﬁPdU' 082eeY987-4126-4566-b93e-ce4450f527ch
https://spK.gov.tr/dokuman-dogrulama




KatvayyDiniisitm Orapw Sermaye Phasus Arac Now'nda belinilecefi Qesre, bir adet
varantin/sertifikanm kag adet dayanak varlifa/dayanak gostergeye denk geldiging gOsteren
oran.

Piyasa Yapicr Sorumiu oldufo yatinim kerulugu varantlaninda ve sertifikalacinda piyasamn
divrlist, ditzenli ve etkin calismasim saglamak tle fikit ve siirekli bie piyasanin olugmasing
katkida bulunmak amaciyla faalivette bulunmak Gzere, sirekli kotasvon vereekde ylikOmli
olan ve borsa taralindan yetkilendirilmis yaurun kuruluse olan Unki Menkul Degerler A.S. dir.

Sermaye Piyasas: Arac/Araclar:: Sermaye Piyasast Kurulunca onaylanan thraggr Bilgl
Naokilmanindaki kosublara gtire ihrag edilecek varantiar ve sertiltkalardir.

Scrntaye Piyasass Aract Nota: Borsada islem gbrecek veya ihrag edilecek sermaye plyasasi
aracia Brettikleri ve bunlarla iligkili hak, yUkUmitlok ve risklere beraber halka arz ile ilgilt
bilgilert igeren belgedir,

TLAC: Toplam zurar kurjluma kapasitesi,

Varant/Sertifika: Kurul tarafindan onayianmis [brager Bilgi DokOmanina uygun ofarak thrag
edilecek yatirim kurplusu varantlars ve sertifikalan.

Varant Tipi: Varanun sadece vade wrthinde mi {Avropa lipi varantlar) yoksa belicli bir tarine
kadar herhangi bir zamanda m (Amerikan tipi varanitar) kullaniabileceging gisteren
kateporidic.

Varanttarm Tlrll; Varantfann, yatwencidanng belick bir tanhte {(vade) Snceden belirlenmis
bir fiyattan (kuliamim fiyat)) Dayanak Varh§y/ Dayanak Gostergeyt alma (Alim Varunty) veya
satma (Sanim Varant) hakks verip vermediging temsil eden kategoridir,

KISALTMALAR
Al JAveupaBiigi
ABD Amerika Birlesik Devletlor
BK Rirleyik Kraflik
! Borsa fstanbul | Borsa lstanbul A S.
 FCA Finansal Yonetim Otoritesi
Kurul Sermaye Piyasast Kurulu
IIClml'{K Merkezi Kayit Kuruiusu A.S. T
PRA T | iiyad Deneim Owriesi T T

Goldman Sachs International
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I. Borsa istanbul’un Girligii

Borsa tstanbul'un Sermaye Pivasast Kurele'nu muhatap 17.12.2025 turih ve 42062
suytll yaxsngdy,

Yo Varandar ve Yatrmm Kurnlugu Sertifthalorr Tebligi'nin 6'ner maddesine gire,

vatirm  kurwdusu  varantlarmmndsertifkalarimm Rorsada isfem gdrmeleri zorunfu olup
izafimantede yer almasit gerekli wordigimiz bir husus bulunmamaktodr.” denilmektedir,

IL. Diger Kurumlardan Alman Giris ve Onaylar

YOKTUR.

Goldman Sachs [nterpational
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1. INRACCI BILGE DOKUMANININ SORUMLULUGUNU YOKLENEN
KISILER

Kanuni yetki ve sorumluluflarimiz dahilinde ve gbrevimiz gergevesinde by ihrage
bilg dokimam ve ekierinde yer alan soromiu oldugumuy kistmlarda bulugan bigilerin
ve verilerin gergefie uygun olduunu ve ihrager bilgi doklimaninda ba bilgilerin anlamin:
degistivecek nitelikte bir cksiklik bulunmamast icin her tiirlit makul dzenin gisterilmis
olduunu beyan ederiz,

fbrager
Goldmau Sachs International Sorumlu Oldugu Kisim;
Vekilinin
Ady, Soyad:, Girevi, lmza, Tarik
|
I

Av. Arda Baran Cakie

EryiireN i Huok Bijrasih . IHRACCI BILGI DOKUMANININ
S :

B2 TS
B “a"‘“ Arza Aracilik Eden Yetl-ullumm

Sorumin Oldufu Kisim:

iIHRACCI BILGI DOKUMANININ
TAMAMI

S 1t0:s Vif12) o

2.  BAGIMSIZ DENETCILER

2.1. Bagumsiz denctim kurulusupun ficavet unvani, adresi ve soramlu_ ortak bas

deneteinin ady soyadi:

G5nin bupimsi denetgisi, 7 More London Riverside, Loadea, SET 2RT adresinde
yerlesik olan PricewaterhouseCoopers LLP, Yemink Mali Musavirler ve Kanuni Denetgiler
unvanli kurslugtur. PricewaterhouseCoopers LELP, Ingiitere ve Galler'de Yeminli Mali
Musavirler Birligi'ne kayuls bir Gye firmadie.

Sorumlu ortak bas denetgi ise Nick Mormmison'dir,
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PricewalethouseCooRets | 1112024 3111272024 | NickMorrison | Olumby
Miisavirler ve Kanunt | 1010003 3171202023 | Nick Morrisan  © Olumly
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fhraggsmm 2023 ve 2024 yillarma ait bafunsiz denetimden gegmis yilik finansal
raporlare ile 2024 ve 2025 yiliarma ait bagimsiz denctimdet gegmemis ara dbnem (1, 6 ve 9
ayhik) finansal rapotlar, GSnin internet sitesi
(https://www poldmansachs com te/tr/hakkinda/financial-stalements),  Piyasa  YapiotUnin

internet  sitesi  (https:dwww . unlumenkul.com/vacantlar/psi-finansal-tablolari) ile Kamuyu
Aydinlaima Platformunda (www.kaporg t)'da yayinlanmigier.

2.2. Bagimsiz denetim kurnluslarmm/snrumly ortak bas denetcinin gorevden ahnmas,
gdrevden ¢ekilmesi va da defismesine ilishin bikgi:

izahnamede vyer verilen mali tahlolarmn  silresi  boyunca bafmmsiz  denetim
kurolusunun/sorumlu ortak basg denetginin gdrevden alinmas), pérevden gekilmesi veva
degismest s Konusy olmamugtie,

LN SECILMIS FINANSAL BILGILER

Ihraggtnm Anansal tablolan, tabi oldupu moevesat uyarinea yilhk dénemler halinde
baf sz denetimden gecirilmektedir. fhragge nim., are dnem (3. 6 ve 9 ayhik} mali lablolaeina
iligkin olarak ise hem lhraggt'mn faalivet psterdigi Birlegik Krallk mevzuati hem de Avrupa
Birligi mevzuat qergevesinde baimsiz denctim zorunlulugu bulunmamaktadir.

3t Arabik 2023 vo 31 Arabk 2024 tarihinde sona eren déinemlere ifigkin bagimsiz
denctimden pegmig finansal tablolar, Birlegik Krallik'ta kabul edilen uluslararasi muhasebe
standartlarina, 82 konusu standartiar erpevesinde raporlamada bulunan sirketler tgin gegerli
olan 2006 tarihli Sirketler Kanunu kapsamundaki gerckliliklere ve ADB'de gegerl olan
1606/2002 sayil: Repiifasyon (AT) uyannca benimsenen Uluslararest Finansa] Raporlama
Standartlarina (IFRS) (AB dahilinde gegerti olan Uluslararas: Finansal Raporiama Standartian
(IFRS)) uygun olarek hazirtanemgiir,

Arubk 2023 ve Aralsk 2024'e 5ot cren willor itibanyfa, Bidesik Krallik'ta kabul edilen

ve (81 igin gegerli olan uluslararasi mubascbe standartlar, AR dahilinde gegerli olan
Uluslararast Finansal Raporiama Standartbars (IFRS) ile tutar] olraustur,
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Bagimstz denetimden gegmemis finansal tablolar GS| taralindan, Birlesik Krathk'ta
kabul edilmis uluslararast mohasebe standartlan ve bununla vyumlu olan Avrupa Birlipinde

(AB)Y gecerli olan 1606/2002

sayelt Regllasyon (AT) uyaninca kabul editen Uloslararas

Finansal Raporlama Standartian (IFRS)} (AR'de gegerli oldufiu haliyle [FRS) cergevesinde

hazirlanmalktadir.

30 Hagiran 2024 ve 30 laziran 2025 tarihinde sona cren donemlere digkin bagumsiz
denetimden gecmemis finansal tablolar, 2013/30/AB sayilt Direktif tarafindan tadil editen
2004/ 10%AT sayib Dircktifin §, Maddesine ve Ulusiararas) Muhasebe Standartlan (1AS) 34
“Aca DXnem Finansal Raporlama®™ya uygun olarak hazislannigtir,

Finapsal Duram Tablosu

Milyon A.B.D. Dolart 730062025 | 31122024 30.06.2024 | 31.12.2023
{Baknnku (Hafirmsiz {Bag iz { Bag iz
Denetimden Denettmden Penctimden Dernciimben
‘_..ﬁyg.f_:lemisi ‘Fﬂ!‘.‘_ﬂt‘liﬂ Cegmemly) ] Greymisy
Ndkl[ ve nakit bt:‘nfbl’]t,rl 11.091 b.601 ‘ 14,4249 35.689
- Veminata baglanmiy 248.436 192.546 | 06,659 | 262.817
swfmmclu o g
Milsteri alacakiart ve 86.320 76 486 71.342 72 8R8
difer alacaktar
sat ‘ 5
Alim satuna kony §71.208! 826.082° 846.784' | 828.362°
varliklar
‘\’aunmtar . . L 24(: 289"”
Krcdliu‘ - - - 174 174
Diger varliklar 13.073 3.759 2.996 | 3.336
Toplam varhklar [.230.12% 1.110.874 1.242.638 1.203.555
LY igkilmlitlikder
P -
Teminata dayals 208252 169 696 233.169 215.476
Fl}dnsmanlar INTRTIERY £ wa o T T A L R TR RIDNT IPTSTEra PRV o e e e
Miyterilers borslar ve 109.769 107.164 1155030 115.201
diger borglar RN TS AU N
Alim satima konu 776.074 711221 | 767399 737610
yisktimltlakler o " S I
Teminatsiz borg:lanmaldr 87.734 76,811 _B1s00 90.267

PTeminat olsrak rehinli 76.289% dail,
? Teminat olarsk rehinli 65,3925 dahil,
¥ Teminat olarak rehinli 49,1328 dahil.

* Teminat olacak rehinlt 58,3525 dahit,
3 l'emindt olarak rehinti 138 dahil.
9 Yeminat olarak rehintt 25% dahii,
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Diger ylkimioiikler 63407 87631 453 4832
Toplam yitkimlaiikler | 1.188.169 1.070.657 | 1.202.094 | 1.163.436
ETﬁzkaynaklar
“Esas sermaye 508 5087 SoRT R
+ Hisse prim hesah 4568 5568 5568 5.5608
Difrer Brkaynak araglart 3500 | ss00]  TTTSs007 5.500
Cegmigyil karlarrk [ 30,665 8o 29243 28.800
Bir}kmi;: diper kapsamb a72) (360) 1' (373) (347)
gelirker j
Toplam tzkaynaklar 41059 40217 40.536 40119
Poplam yBkéimliiliikder ) 0qp 108 | 4 110874 1.242.630 |  1.203.555
ve drkavoaklar

Bagimsiz Denetimden Gegmiy Yilhk Gelir Tablosuy

Milyon A B.D. Dolars o | 31 Arabk 2024 | 31 Aralik 2023 |
Kar ve Zarar ycmlu.yla gergefe uygun dcgcrc.ic:ki 10.035 [0.861
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar
Ueretler ve komisyonlar 4wy LERG
Diger gelirler - 1.443
Failz thy gelir 12.183 14,190
Kar veya zarar voluyla gergefe ﬂygun dc:{;_é}d{: '
e o {118 ©.234
dlgillen finansal araclardan elde edilen faix geliri ) _
Itfa edi%mis m‘aliyeftt': Bigtlen finansal aragtardan 13,665 12304
elde edilen faiz geliri
Kar veya zurar yoluvla gergege uygun defierde o
- - C 10131 75y
dlgilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideni ( ) ( 3) )
ftfa edilmiy mflliycl!:tc ii_l«,;l.‘llcn finansal araglardan (16.629) (13.773)
kaynaklanan fair gider
Met Taiz giderd £1.937) {2.988)
Net gelirler 10.226 11.202
Net yinetim piderleri {6.553) {6.136) |
' Vergi oncesi kar 3.673 5.066 |
Gelir vergist gideri {874) nTL (P15
- Finansal dinem kan 2.79% | 4.15i
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Bafimsiz Denctimden Geymemis Ara Dinem Gelir Tablosa

 Milyon ABD Dolan |30 Hasiran 2025 | 30 Haviran 2024
Kar veya zarar yoluyla gercefe nygun degerdeki | 5 571 5055
finansal araglardan kaynaklanan kar veya zarar o o
Uctetler ve komisyonlar 1.300 § 1.006
Faiz digr gelir 6.871 | 6.061
Kar veya zarar yoluyla gercegic uygun degierde 3.973 | 6.081
dlgliten finansal araclardan elde edilen faiz geliri o ) :
Itfa cditmis m:a?:yatlcl E.quulﬂn finansal araclordan 6.548 | 6 887 |
kaynaklanan faiz geliri R S
Kar veya zarar voluyla gergege uygon degerde j
Blgllen finansal araglardan kaynaklanan faiz (3.818) {5470
Itfa edilmis mfl!lye'fte ti_lculen finansal araglardan 7.112) 1 (8.213)
kaynaklanan falz gidert . ,
Net faiz gideri {609) | (715)
Net gelirler 6.262 5.546
Net yonetim giderler] [ (3.865) (3.335) 4
Vergi iincesi kar ‘, 2.397 2011
Cielir vergisi gidert (644) : (5342)

| Finansal dénem kar: 1.753 | 1.469

Yatrimes, yatirgn karprip vermeden dpce thraggimn finansal durom ve faaliyet
sonuglarina iligkin ayrnti bilgilerin yer aldifs isba ihragg bilgh dokitmammn 13 numaral
biitiminl de dikkale almaludir,

4, RiISK FAKTORLERL

isbu ibraggt bilgi dokbmam ¢ergevesinde ihrag edilecek olan yatimm kurlugu
varantlarina/sertifikalanna  iliskin - thragemp  yatirmmetara karsi  plan Sdeme
vitkitmliilitgii herbangi bir kama kuerulugn tarafindan garanti altina alinmamig olup,
yatirim kararnpimn, ihragomin finansal durumupun apaliz edilmesi suretivie verilmesi
gerckmekredir.

Asagida  listelenen risk  faktorleri, 4.1 lhraggimn Yaunm  Kurulusu
Varantlarina/Sertifikatarma {ligkin Yukiimlitiklerini Yerine Getirme Giicdnil Etkileyebilceck,
Riskice” ve 4.2 Differ riskler” seklinde Kategoritere ayrilnugtir,

[
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Yalmizca agafida sunulan risk faktdeled, GS1'ya 6z2pi olan ve G5 min pitlisilne pire,
bilingli bir yatrun kararr abmak agtsindan Snemli olan risk fakedcleridie, Aveicy, herhangi bic
Sermuyc Piyasasi Aeac saun almadan evvel, yaunimecilar, Sermaye Pivasasi Araci Notunda
aptklanan ve GEmin gorlisine gore, bu Sermaye Piyasssa Araglaninag 82l ve Snemli olun risk
faktérierini de dikkatlice okuyup, g8z dnlnde bulundurmalitar. Bununla beraber, ishu thrage
Bilgi Dokimani, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve Quetinde yer alan diger thm bilgiler dikkate
alnmali ve poz oninde bulunduruimalide, Potansiyel abaiar, belictilen tdm risklerin
birbirlerini cikileycbilecekierini, dolayisiyla da pekistirebileceklerini unutinamahder, Asagida
apiklanmakia olan risklerden herhangi biriain  per¢eklesmest durumunda, yateunciiar,
yatirumlaoimin bir Kesmim veya tamamaed Kaybedebilirler,

4.1, ,ﬂimcclnm yatirim kurulusy varantlarna/sertifikalaning iliskin yhkim hilklerini
yerine getirme giiciing etkilevebilecek riskler:

4.1.1. Likidite Riskleri

4.1L.LL.GSUnin likiditesi, Karlthf ve ticari faalivetleri bor¢lanma sermaye piyasalarma
erigememesi veya varhk satamamasidan olumsoz etkilenchikir.

Likidite, GSI'min ticari faalivetieri bakuntndan &nemli bir wnsurdur, Finansal
kurutugtarin yagudih bagarisizhiklartn gogunun agirhkli olarak yetersiz likidite sebebiyle ortaya
gikmuy olmasina bagh olarak likidite GSIoigin keitik dneme sahipliv, Teminatl: ve/veya
feminatsie borglanma pivasalaning erisilemernesi, GSG'den veya diger istiraklerinden (“Grup
istirakleri”) fonlara erigilememesi, varhikdarin satilamamasi veya yatinmlanin paraya
ceyrilememesi, islemlerinin ukastin zamanimda gergeklesmemesi veya diger Sngtiriilemeyen
nakil veya teminat gikislan sebebiyle GSUrun likiditesi zacar gorebilir. Bu durum, genel piyasa
veya skonomi bovuimas: veya lglnell taraflara veya GSFyve veya GSPnin bagh ortakhklarina
etki eden herhangi bir operasyonel sorun gibi GSFnin konteol edemedigi kogullar sebebiyle ve
hatta piyasa katilimelan arasinda GSI'nmn veya differ piyasa katdimcdarimn daha biyiik
likidite riski vasadikiarina dajr algr dolayisiyta ortaya cikabilir.

51, misterilerine fayda safilamak ve kendi riskleri igin koruma saflamak Gzere
vaptandintmss firitnier kullanmakeadic, G5! tarafindan elde bulupdurulan finansal araglar ve
GSPnin taraf oldugu stzlesmeler genellikle kompleks bir ysprya sahiptic ve bu kompleks
yapitandirilmis iirilnler genellikle, likidite stresi sbz Kkoowsu oldugunda hizhica islem
yapilabilecek (Sm. varliklarin nakde ddnlstOrlitebilecegi) piyasalara sahip degildir. Baz
durumlarda, GS1'nin yatinm ve finansman faativetleri sebebiyle elinde bulundurdegu varhikiar,
sz konusy piyasalarit Bnemli bir kismeni olugturabilmekre ve sdz konusu durum GSI'nin
pozisyonlarina iliskin Llikiditesinin kisitlanmasina sebep olabilmektedir.

Cioldman Sachg International
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Ayrica, bu titr varhiklara yiinelik genel bir kit piyasa bulunmadifinda veya herhangi
bir hkidite, diger piyasa krizi veya normal sartlarda likit olan benzer varbkiarm. hukuki
diizenlemelerdeki degisiklikler sebebiyle difer piyasa katthmetlan tarafindan satifmaya
calisitmas halinde, GS1 i varlikiann! satma kabiliyett zarar gérebilir, Ormnegin, 2021 yilinda,
birden ¢ok finansal kurulug ile biylk islem pozisyonlarima sahip olan bir yatinm ynetimi
firmasi temerride diismils clup, bu dururm stz konusu pozisyonlarm dayasag: olan varhiklann
fiyatlarinin hizlica ddginesine sebep olmustur. laveten, GSPam ekilesimde bulundugu takas
kuruluglan, borsalar ve difer finansal kurutuslar, zorlu piyasa koyulianinda dahi, mahsup haklan
voya ok teminat talep etme hakk kullanabitie ve hu durbm G5V un likiditesine daha tazla zarar
verehilir,

4.1.4 numarah “Mevzuata fliskin ve Yasal Riskler” boliiminde agikfandigt iizere, gok
sayida dizenferne GS1 da dahil olmak Gzere bliyik finans kurulustanma ik Hkidite
gereksinimleri petirmektedir, Bu dizenlemeder, G5 ['nin biiylk miktarlarda ve yllksek derecede
lkit varhk tutmasiu gercklirmekte ve GSlP'mn fon saflama ve dafitma esnekligini
azaltmakiadir,”

4.1.1.2.GSI'nin ticari [waliyetleri kredi pivasalarndaki bozolmalardan veya likidite
tksikliklerinden olumsuz ethilenmigtir ve pelecekte de olumsuz etkilencbilir,

OSI veya GSG igin kredi marjlaninin  penisletilmesinin yane  swa,  kredi
kulamlabifirligindcki belirgin diigiisler, GSUnm teminath vo leminatsiz borglanma kabiliyetin
geemiste olumsuz yinde etkilemis olup. pelecekte do etkileyebilin, GSI teminatssz
fomlamasimin gogunlugunu dolayll olarak, 6neclikle vzun vadel borg shrag ederek, banka
istiraklerine mevduat kabul ederek ve karma finansal araglar® ihrag ederck kendisini teminatsiz
olarak finanse eden GSG'den clde stinektedin, GS1, varhklarmin gogunu teminath ofarak
Ninanse etmeyi amaglamakeadir, Kredi piyasalarindaki herhangi bir aksaklk. ticari fuatiyetler
igin finansman sagiamay) daha zor ve dsha maliyetli hale getirebilir. GSP'nin kullandabitir
finansmamnin strlt olmos veya GSI'nin, operasyontar daha yiiksek bir maliyetle finanse
etmeye zorlanmas halinde, sz konusu kegutlar, ticari faaliyetlerin azaltbmasing gerektirmekle
beraber, finansman maliyetini artirabilic ki her ikisi de bithassa yatirrnlan ve plyasa yapiesho
igeren ticari faalivetlerde karhlig dUstirebilir,

Birlesme, devralma ve basks tirdi stratefik iylemlerle igtigal eden G5 mUsterileri,
isiemberini finanse etmek ig¢in geneliikic teminarth ve teminotsiz kredi piyasalarindan
faydalanrmaktadir, Kublantlabilic mahivette kredi eksikligi veya aran kredi maliyeti, bilhassa
bliyiik hacimli istemler olmak lizere, miigterilerin birlegme ve devralma islemlerinin boyutunu,
hacmini ve zamanlamasini olumsuz yinde ctkileyebilir ve GSI'min milsteri faaliyetlerine bagi

? Konuys Jlighin detayh bilgi igin hotpe:/www.geldmunsachs. coon fe/tr/hakRinda/finsnciul-stat¢ments
adresinde yer alan flnansal raporiarin Likidite Riski Yinetimi hlipibode yer alan “Llkidite Dizenleyict
Cergevesi™ bl lnd ineeteyiniy.

® Horglanma araglac ile pay ve pay benzord Mnansal araglara Myhin nitelihierin birlesticildigs Anansal
araglan ifade etmektedir, isbu Thrapg Bitgi Dokllmas: tarithi itibariyle, GSI Thrkiye'de sadece haiha arz
yeluyta yatirirt kuroluge varanti ihracs gerceklestirmeh tedir,
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plmasi scbebiyle, GSUnin finansal dansmantik ve sracilik yilklenimi fsalivetleri lizerinde
olumstiz etkiye sahiptie.

GS1'nin kredi faaliyetteri, kreditere erisimdeki dOgilsler ve viksek kredi edinme
maliyetieri dahil olmak Qeere, keedi pivasalarindaki likidie eksikliinden olumsuz yonde
elkilenmigtir ve gelecekte de etkilenebilie, 1ikidHe eksiklipl, fiyat seffaflifm azaltmakta, fiyat
volatilitesini artirmakta ve islem hacimieri ile mikwartanm disiirmektc olup; bunlarin tamamo,
islem riskint articabilir veya bu Raaliyetierin keelifiginn dOstrebilie,

4.1,1,3.GSI, kredi derecelendirme notunun indirtimesi veya kredi marjlarinin’ artmas
risklerine tabhidir.

GiS51 nin derecelendirme notanna isbu thracer Biigi Dokiimani’mn 5.1.5 ve 16 numarali
maddelerinde yer verilmistir.

(iSG, GSI'nin dolayh tok pay sahibi olup; (G51, GSGnin faal bir istirakidir, G3I,
sermaye ve fonlama’ bakimindan GSG'ye baghdir. GSI'min ve GSG'nin kredi derecelendirme
notlar GSPmin likiditest bakinundan  Snemiidie.  GSI'min ve/veya GSG'nin kredi
derecelendirme notlarmdaki ditsme, GS51'nin likiditesine ve rekabetgi konumuna olumsuz
yinde etki edebilir, borglanma maliyetlerini arttieabiliv, sermaye piyasalarnna erisimi veya
GSCG'den fonlamayt sipuelandirabilie veva bir takum ahum/saton ve teminala baglannmg
finansman stizlesmelerindeki belirtt hikimler Kapsamindaki yukiimigliklert terikleyebilir. Bu
hilkkiimler kapsaminda, karp taraflar tarafindan GS] veya GSG ile olan sdzleymelerin
leshedilinesine veya ek teminat 1atep editmesine izin verilebiliv. Aliw/satm islemterine iigkia
sOzlesmelerin veya teminaia bagtanmis finansman sézlesmeterinin feshedibmesi hatinde, GSG
veya GS1nin bagka [nanstan kaynaklan bulmasi veva Gnemli nakdi ddemeler ile menkul
kiymet harcketleri yapmasi gerckebilir, 562 konusu durum, maddi kayiplara sebep olabilir ve
iikiditeye warar verebitir,

GSMain ve GSG'nin uzun vadeli teminatsiz fon elde etme maliyeti hem GE'nin hem
GSG'nin kredi marjiart (GAI'nin veya CG8G nin Sdemesi gereken pdsterge menkui kKiymetlerin
faiz oramm agan tutar) ile dofrudan tlpilidir. GSPnin ve/veya GSG'nin kredi marjlanndaki
artiglar bu fonlamanin maliystini belirgin dlgUde artrabilir, Kredi marjiar: slrekii ve pivasa
kogullarina tabi olarak degisiklik gtistermekie olup; stz konusu degigiklikier zaman zaman,
Ongdritlemeyen ve yviksek derecede oynakliga sahip hareketlerden etkilenebilmektedir.,
GSPnin vo/veya GSG'min kredi marjlann aym zamanda, GS'min ve/veva GS5G'nin
kredibilitesine yonelik piyasa algitarindan ve (35G™in vzun vadeli borcuna referansh kredi
temerriit swaplanmn  ahedanmin dstlendigi maliveticrden de etkilenir, Kredi temerrii

* Kredi marji, benzer vadeye sahip ancak furkh kredi kalitesine sahip iki tahvil arasindaki gelici farlong
ifade eder. Genellikle, yaturmaemon risksiz getiriye (Hazine Bonose ve/veyn Deviet Tahvili getirisi) kiyasta
daha farkli bir keedi derecesine sahip bir tahvil veyn bonoya yatinm yaparken tafep ettipi ek getiriyi ifade
eder,

"GSinin fonlama bakumindan GSG*ye buglilifina iliskin olarak 10tfen 4.3.1.2 numarsh biliimd Inceleyiniz,
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swaplarina yénelik pivasamn asin dieeyde oynaklipa sahip oldugu ve zaman zaman yiiksek
diizeyde seffathia veya likiditeye sahip olmadifi pbridimigdr.

Ozetle; GSI'nmn kredi derecelendirme nolunun indirilmes] veva kredi marjlarinm
setirtimasy, GS1'nin likiditesini ve (fonlama maliyetterini olumsuz etkileyebilir,

4.1.2. Piyasa Riskleri

4.1.2.1.GS1'nin ticari foaliyetleri kiiresel finansal pivasalardaks kosullardan ve genig
olarak ekonomik kosullardan olumsuz etkilenmigtir ve gelecchte de etkifenebilir.

GSPnun ticari fualivetlerinden kazangtary, 5087 konusu faaliyetlerin yapitan sebebiyle
tngtriilebilir nitelikte degifdir. Kiiresel finans pivasalanindaki kosullar ve genel olarsk
ckonomik kosullar GSI'min ticari faaliyetlerini, doprudan veya miglert [aaliyetleri ile keedi
itibari tzerindeki etkileri aracshinyla, Gnemli Slgitde ctkilemektedir. S8z Konusu koguilar,
aniden ve olumsuz yonde degisebilmekiedir,

G5 nin finansal performans), yiksek oranda is kollartin faaliyet pdsterdifi ceveeye
baglidir. Elverishi bie faativet orann. difier faktdrlere ek clarak. genellikle yOksck kitresel
GSYH bliytimesi, seffaf, likit ve verimli semmaye pivasalan, digik enflasyon. ylksek is ve
yatinmer giiveni, istikrarl: jeopolitik koguilar, acik dizentemeler ve phgll i kazanglan
saplayan diizenleyici kogullar ve piyasa koguilan ile nitelendiriimektedir.

Elverissiz veya belirsiz ekonomi ve pivasa kosullaona yol acan unsurlar; ekonomik
bityllme veya tcart faaliyetlerdeki dislyler, yaurimes, i§ veya tiketict plivenindeki dustgler;
potansivel  resesyon  hakkindaki o kaygilar, milsterd  barcamadaninda ve  borglanma
abgkanliklarindaki degiyiklikicr; sabginlar; kredi ve sermaye kullandabilicligi ile ilgibi
simrlamalar veya kredi ve sermaye maliyetindeki arliglar; likic olmayan piyasaltar; enflasyon,
[aiz oranlan, diviz kuru veya teme! emtia fivan volatiliteleri veya temerril oranlarindaki
artiglar; yuksek seviyede enflasyon ve stagflasvon; ABD ve diger devletlcrin lemerrlidil ile ilgili
endigeler; mali politika veya para politikasina Hiskin befirsizlik; hitkiimet kapatmalarl, borg
tavanlars veya finansman; vergi oranlanndaki ve mevzoattaki olasy defisikliklerin kapsams ve
bunlara iligkin belirsizlikler; vhuslaracast ticarel ve seyshate gmelk vergileri veya baska
siirlamalar getirilmest; gicmen politikatanindaki degigiklikler; kendi yurtici piyasalan diginda
menkub kiymet fhrag eden thraggilann ihrag islemlerine veya bu meokul krymetker fzerinds
istem  yapihmasing simrlama getiren kanunlar ve vasal diizeniemeler; yurtiginde veya
ufusiararag Glgekie gerilim veya huswmet pallak vermesi veya bunfann daha kotiiye gitmesi,
terbrizm, mitkleer silahlann yayimast, siber gitvenlik tehditleri veys saldinlan ve kiiresel
iletigim, enerji iletimi veya ulasun aglarimi bagka torll Kesintiye ugratma veya kisilama
bigimleri veya diger jeopolitik istikrarsezhik veya belirsizlik halleri; yatrumedarin sermayc
pivasasina olan glivenini azaltan kurumsal, sivasi veya bagka tirll skandallar; ckstrem hava
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vlaylar veya diger dopal afetler veya salpiniar veya bu veya bagka fakidrierin bir arava
gelnesidir,

Finansal hizmetler sekitrll, sermaye pivasalart ve diger finansal piyasalar, pek cok
varhk sinfindaki belispin deger dugiiglerinden, Snemli likidite eksikliklerinden ve kredi
kullanantarin yitksek seviyelerdeki lemerriiticrinden, Gnemli tglide ve olumsor ybnde
etkileamistir. Bununla beraber, {aiz oranlan, enlasyon ve diger borglanma maliyetlerindeki
aktiiel ve potansiyel artislar ile kamo saplifi keizleri hakkindaki kaygitar, kamu boreu riski ve
bunun ilgili dlke bankacihk sistemi fzerindeki etkisine iligkin endigeler ve uluslararas
ticaretteki sinirlamalar, zaman zaman milsieri faaliveti seviyelerint olumsuz yonde etkilemistir.

Ekonomik, siyasi ve piyass taaliyetlerine Higkin penel belirsizlik ve dlizenlemcierle
ilgih reformiann kapsami, zamanlamas ve etkisi, biydk oranda bu belirsizlik sebebiyle tiketic
gilveni, yatirimet pllveni ve yinetim kurubu baskamna olan plvenin digiik olmas ilc birlikte,
peemiste migteri faalivetlerini olumsuz yonde etkilemigtir ki bu, GSPmn birgok ticari
faaliyotinl gecmiste olumsuz etkilemistir ve polecekie de olumsuz yonde etkileyebilir.
Piyasalardaki volatilitenin dilsiik veya yUksek oldugu dbnemlerin, fikidite eksiklipi ile bir araya
pebmesi, GSP'mn piyass yopieihfy faaliyetleri Uzerinde zaman zaman olumsuz bir etki
yaraumigtie,

ADBD'nin uluslararast ticaret ve yatnm politikalarinda, Oxzellikle Snemli tcaret
ortaklaniyla yapitan yahut Snerilen defisiklikler, son willarda finansal piyasalart olumsuz
etkilemigtir, Devam eden yahut tirmanan politik gerilimier, ABD veya difee titkeler turafindan
vluslararas: ticarcti ve yalimm: bozabilecek ve finansat piyasalan olumsuz  ydnde
etkileyebilecek baska adimlann atilmasiyla sonuglanabilirc. Du eylemler, digerlerinin vans sira,
skonomik yapurimlarn, pimelk vergilerinin veya kambiye Snlemlerinin uygutanmasini veya
artenimasing, ABD Hazine tahvillerinin biytk dloekli sattsine sine $tesi tiearete ve yatinnlara
iligkin kisitlamalan. hilgl veva leknoloji transferine tligkin diger kisutlamalart igerebilir. Ba
gelismeler GSPnm veya GS1 miigterilecinin faalivetlerini gegmigte olumsuz etkilemigtir ve
gelecekte do olumsuz etkileycbilir,

Genel olarak finansal kueulus petirtleri ve ayrica (351'mn kazanglary, gelecekte bir
finansal kriz yaganmasi durumunda finansal kuruiustara saftlanan bikOmes desieginin, hilkiimet
destepi stirdirtlen Olkelerdeki finansal kurulugiora kiyasia hissedilir bir seviyede olmamas)
nedeniyle artan finansman maliyetiering kismen bagh olarak olumsue yOnde ctkifenebiti,
Ayrica, piyasa kaulmcilars ile pivasa uwypulamalan ve yapulanom gelisen  hukuki
diizenlemelere uyum saglamasi, finans piyasalarindaki likiditeyi gegmigte olumsuz yonde
etkilemiy olup, gelecekte de olumsue yOnde ctkilevebiiceektir,

ABD federal hikimeti muaceel borglaring iliskin yasal tavana gegmiste ulagmig ve

gelecckte de ulasabilic. Béyle bir durumda Kongre borg tavamim ylkseltmez veya askiya
almarsa, ABL), finansal piyasalarda aynlmaz bir rol oynayan Hazine menkul kiymesderi de
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daht! olmak Gzere vitkiimliliklerinde temerrdde digebilin, ABD'nin temerrlide dilsmest,
pivasada daha dnce gorlilmemis bir dalgalanma ve likidite azlifrina, iglemlberin takas: ve
mulabakatma Hiskie operasyone] risklerin artmasing, mibisteriler ve diger taraflarks teminat
yiikinlOilklerine ve hususlarda anlagmaziklara, ABD Huzine tahvillerine yatinim yapan para
pivasasi fonlan da dahil olmak fizere yatinmolann olumsuz etkilenmesine, ABDnin kredi
nowunun derecesinin distrilimesine, faiz oranianinda ve borglanma maliyetlerinde daha fazla
arig, ABD'de veya diger ekonomilerde resesyona neden olabilie. Borg tavamna iliskin
helirsizlittin devam etmesi, ABD'nin kredi aotunun derecesinin diisiridimesine neden olabilip:
bu da piyasa kosullanm olumsuz etkileyebilir, mary anlagsmaztiklarna, fhie orantaninda ve
borglanma malivetlerinde artisa yol agabitir ve GSI du dahil olmak lzere piyasa katimeilan
arasinda Onemli operasyonel dedigiklikler gerektirebilir. ABD Federal hitkiimetinin kredi
notunun derceesinin digiiciibinesi. repo anlagmalar, menku} kiymet Gding atma ve verme ve
lipik olarsk ABID Hazinesi veya ajans ylkomlUigkieri ile teminatlandirdan difer finansman
pivasalarinn da Gnemli derecede ve olumsuz olarak etkileyebilir, Ayrca, eyalet bonolarinin yan
stra, ABD hilklmetinin veya ABD hitkiimeti veya Kurumbar e Hgibi kueumlar tarafindan ihrag
gdilen menko! kiymetlerin voya bu kuremlarin difer yitklimiGitiklerinin pergege vygun dejieri,
likiditesi ve kredi dereceleri de benzer sekilde olumsuz olarak ctkilencbiliv. ARD'de hiikfimetin
kapanina sikliginin artmasi veya kapanmaya yakin obmasi da A1) hitkimetinin finansmannin
devamina ihgkin belisizlige yol agabilic ve bu da ABD'nin kredi notlaring ve ABD Hazinesi
veya goente yliktimloiikied piyasasin olumsuz etkileyebilir,

Finansal piyasalardaki olumsuz pelismeter GSI igin. kredibilitesinin dugmesi gibi
olumsuz etkilere yol agabilir; bu durum GSP'oin faaliyetierinin kiirese! finansal piyasalardaki
kosuilardan ve ekonomik kosullardan Onemli olellde etkilenmesi ve niteligi  peregi
kazanglarinn Sogdrilebilir olmamasindan kaynaklanmak tadir.

4.1.2.2,GS1’un net “uzon” pozisyona'' sahip oldugu, yinetilen varhikiarm defierine ghre
lleret aldify, teminat afdify veyn yatirdyyn varbklann deferinin diismesinden
GSI’ain ticari faakiyetieri olumygrz ctkilenmigtic ve gelecekte de etkitenebilir,

GSnn ticari faabivetlerinin coguniufu, esith varbiklardaki ot “uzun™ pocisyonlars
sahiptir, stz konusu varliklar afirhiklr olarak borglanma senetleri, krediler, threvier, ipotekier,
(Ozel sermaye yaltmmlen dahil) &z kaypaklar yatimmlan ve diger varhk sicodlarndan
olusmaktadir. 86 konusu pozisyonlar arasinda, borsatarda gerpeklestirilen piyasa vapuahige
faalivetleri gibi GSI'nin mitsterilerin faalivetierini kotaylasturmak adma asi} olarak hareket
ettipi islemlerde, faiz orami ve kredi Griimlerindeki povisyonlar: siledirmek igin bliyik
miktarlarda sermaye taahhiil entipi islemlerde, diviz, emtia, hisse senedi ve ipotekle ilgili
faalivctlerde aldifn pozisyoniar da yer almakiadir, Bununla beraber, (51, benzer varhk
sintflarina yansim yapmaktadir. GSPnin yatinm ve piyasa yapiab@l porisyonlaninm biiyik
Sgiide tamam, glinlik bazda gergege uygun ofarak degerfenir ve G814, varlik degerlerindeki
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dustizlere karst “risklerini etkin gekilde korumadikga®™, bu digisler, karzanglan dogrudan ve
ansnda etkiler.

Bebirli durumlarda, 51 tpin risklerden korunmak miimkon veya ekonomik olmayabitir;
stz konusu riskten korunma isleminin yapitmasi hajinde dahi s6z konusu riskten korunma
islemi otkili ofmayabilic veya GSl'nin varhklanin degerlerindeki artislardan kar efde eime
becerisini oldukga azaltabilir (Bu bilhassa kredi ficlinler], bzel sermaye yanrimlars, serbestge
islem gdrmeyen veya yerlegik ve likit islem piyasalan buluamayan diger menkui kiymetlerin
sz konusu oldupu bir durumdor). Varltk Oyatlarinda yasanan ani dilsiisler ve bilyitk
dalgalanmalar, betiri varhklann iglem pordG@0 piyasslarda devre kesici uygulamasi gibi
snemli kisitlamalara veya piyasalarin tasfivesine vol agmig ve gelecckie de yol agabilecek olup,
B duruem bu tlir varlikbarin satisinin, (mansal risklere karst korunmasimin veya deferdemesinin
zorlagmast sonucunu dofurabilir. (381, GSi'min aracihik extigi menkul kiyme hatka arzlan da
dahil olmak {kzere, [slem yapdan piyasalarm bozulmast veya iglevini kaybetmesi nedeniyle
zaman zaman zarara ufrayabilir. Varhklann saulamamasi veya finansal risklere karyt etkin bir
sekilde korunamamast, G51°min bu tir pozisyoniardaki kayiplari sinielama becerising azaltirken,
varhiklanin degerlemesindeki zoriuk, GSPnin sermaye, likidite veya kaldirag oranlann, fonfama
maliyetlerini ve sermaye dafitma yetenegini, finansman maliyetlerini ve ilave sermaye saglama
kabilivetini gegmiste oturasuz yonde etkilemistir ve gelecekte de olumsuz yonde etkileyebilir.

Borsalarda yiritillen piyasa yapciligr faalivetlerinde GSI, dusiigteki bir piyasada
mienkul kiymet satin almak da dahil olmak Gzere, menkul kivmetfar borsas kurallannag gire
diizgiin sekilde iyleyen bir piyasa sagtamakta vilkimlfdtr, Variik degeclerinin digligie oldugu
pivasalarda ve oynak pivasalarda, bu durum, kayiplara ve likidite iltiyacinin artmasina neden
olmakiadir.

(351, kendi yukminliklerini kargstamak amacsyla teminat sunmakta olup. mibgterilerin
vz kargy taraflarin ylkiemlistlikiering kargslamak amaciyla da teminat almakiadir. Teminat olarak
sunulan varliklang degerinde veya teminatt sunan tarafin kredi notlarmda diis0s meydana
geldiffinde, teminatr suman tarafin ek teminat saflamas: veys milmkiinse tioad posisyonunu
dilgitmesi gerekebilir. Bir aract kurum hesabivia baglantli "teminat tamamiama ¢agris”™ buna
bir drnek teskil eder. Bu nedenle, teminat olarak kullamlan varbk siniflacinin defierindeki
digiisler, fonlama pozisyonu rmaliyetinin artt@) veya pozisyonun dilslipld  anlamina
geimektediv. Teminat) saplayan tarafin GST olmass, malivetleei arueip, karhibify ditslrebilicken.
ternimatt alan tarafin GS1 olmas da, milsteniler ve Karg taraflacla yopilan ticack iglemberin
sevivesini diigiirerek, karlilifii azaltabilir,

Bununla beraber, oynak veya daha ax likit plyasalar. varhiklarn deperlemesini
zorlasurarak, varhk deperleri ve perckli teminat seviyest Uzerinde malivelli ve zamun alan
anlasmazliklara ve yeterli teminatin abnmasmdaki gecikmelerden Stiidl teminali alacak taraf
tein artan Kredi riskine neden olmaktader., Kredi izleme, fazladan teminatlandicma, GSi'nin
teminat Ozerindeki haklarinn kultandif) durumiarda teminatin degerinde veya likiditesinde
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meydana gelen ani doglgler, bilhassa, yukimliligin ek bir teminat e ile korundugiu
durumiarda, GS! icin 8nemli zararlara neden olmustur ve gelecekte de olabilir. Ayrica, GSI,
yasal belgelerde haklanin kultanimunin simerlandiribmasina izin verilmedigi, siiz konusu iglemin
kanun ihlali de dahil olmak Bzere usulsdz bir sekilde ylelitiidugn veya by islemin, bir miisteri
yahut kargt tarafin Snemli zararlars maruz kalmasing veya tican faaliyctinin sonlanmasina
neden oldogu iddialan ile kargilagabitir,

Yukanda agiklunan faktdrlerden herhangi biri, GS1'ntn dnemli kayiplar yasamasina yol
agabiliv ve GSP e operasyonlasinin sonugiars olumsuz yinde etkileyebilir,

4,1.23.G80'niyy  piyasa  yapethin  faalivetleri, piyasa oynakhfi  seviyelerindceki
depivikliklerden ethilenmiytic ve gelecekte de etkilenebilir.

GSImtn bzt pivasa yaprelipt faaliyetferi kapsamunda, GSEnin migterilering safilanan
alim: satim ve arbitraj imkanlar: piyasa oynakiifina bagh olup oynaklikta yaganan digiisler bu
imkaniar: ve bunlarla iliskili miigteri faakiyetierini azaltmisor ve pelecekte de azaltabilir. Ayrica
sz konusu faaliyetlerin sonuglan olumsur  elkilenmiy obup  gelecekle de  olwimsuz
etkilenchilecektir, Artan volatilite, islem hacimlerini ve makaslan artirabilirken, aynt zamancda
Riske Maruz Defer (“VaR”™) ile 6lgilen riski ve GSU'nmn pivasa yapicthiy faaliyotleriyle
baglantili riskleri artinir ve bu durum, GS{'nisn envanterini azaltmasing neden olabitir. GS1'nin
piyasa yapicthly podisyoniatimin biylkluginde simirlandinimasi GS5Pmn karlthgim olumsuz
cikileyebiliv. Volatilitenin artt1fit, ancak vartek defierlerinio dnemli Glglide dizsthgh donemlerde.
varitkiart satmak mimkitn olmayabilir veya ancak bityik iskontolarla satmak mimkiin olsbilir,
Bu gibi durumlarda GS1, VaR'in digiirmek igin ya ek risk almak ya da zarar etmek zorunda
katmugtir ve gelecekie de kalabilic. Buna ek olarak, volatilitedeki artislar GSI'mn risk afirhikls
varhklarimn (“RWA™) seviyesind arlier, bu da GSl'mie tubmast gereken sermaye miktaring
artir: ve bu dorumlar GST'min kieififini ve hissedarlarina sermaye degitma kabiliyetini
azaltabilir,

4.1,2.4.GSI'vin yatinm bankncilift ve miisterd araciifi isleri, pivasa belirsizliginden veya
ekonomik faaliyetlerdeki dligiisler ve difer olumsnz ekomumik, jeopolitik veyn
pivasa kogullary nedeniyle yatinnmolar ve yionetim Keralu bagskanlar arasmdaki
giiven eksiklifinden olemsuz ethilenmigtir ve gelecelkte de olumsuz ethilenebilir.

GS8P'in vatinm bankacihg fualtyetteri piyasa kosullarindan olumsuz etkilenmistir ve
gelecekie de etkilenebilie. K610 ckonomik ve diger belirsiz jeopolitik kogullar, yatnmer ve
yiinetici glivenini olumsaz viinde etkifeyebilir ve geemiste de olumsor yinde etkilemistin; bu
da ylklenim ve damgmanlik iglemlerinin boyutunda ve sayisinda sektdr penelinde Snemli
ditgiislere neden olabilir ve bu da GSI'ain gelirleri ve kar magjlar lzerinde olumsuy bir etkiye
sahip olabilir, gecmiste de olmugtur, Ozellikle, GSI'min yalinm bankacilifs fanliyetinden dofan
gelirlerinin Bnemli bir kismi GSl'nin blyik islemler dolaymsiyla elde edildiginden, biiyiik
iglemlerin sayisndaki bie diglis peemiste GSI'min yatsim bankacshig: faalivetini olumsuz
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etkilemigtir ve gelecekte de etkileyecektir. Benzer yekilde, son yillarda, simir dtesi ik halka
arzlar ve difier menku! kymet arzlar, yont jhrag faaliyetlerinin Spemll bir bdlimind
olusturmaktadir. [hraggilarin yerel piyasalars disinda menkul kiymet alim satimim veya ihracu
stmirlayan, menkul kKiymetlerin borsalardan veya endekslerden gikarilmasiyle sonuglanan veya
sonuglunabilecek yasal, dizenleyici veya diger degisiklikler gecmiyte GSP'min yitklenim ve
miigteri araciligi iglerini olumsuz etkilemigtir ve pelecekie de olumsuz ekileyecektir, Aynica,
ABD'nin ve diger Dlkelerin uluslararss ticaret ve yatinm politikalanndaki defigiklikler veya
Onertlen degisikdikler, piyasa faalivet sevivelerini ve GSI'mn gelirlerini olumsuz etkileyehilir,

Piyasa belirsizligi veya piyasa veya ekonomik faaliyetlerdeki penel digiigler, belirli
kogullar altinda, geac! fzalivet seviyelerini digirerek veya ovnaklift azalarak GSU'mon miisteri
aracilik istering olumsuz etkileychiiir,

4.1.2.5.Enflasyonun G5V nin ticari faaliyetleri, faaliyet sonoglar: ve mat doruma lizerinde
olumsuz bir etkist olmugtur ve olmays devam edebilir,

Geptigimiz yillardaki enflasyonist baskilar dinya genelinde ekonomileri, finansal
piyasalan ve pivasa katibmcidanm etkilemistiv. Gegtigimiz yitlardaki enflasyonist baskilar
GSI'min belirli faaliyet giderlerini arlirmig olup. litketici duyarldfm ve ydnetici gllvenini
olumsuz yinde etkitemigtir, Merkez bunkalannm gegtifimiz yillardaki enflasyonist bask:lara
verdifi tepkiier de piyasa faiz oranlarinin yilkseimesine neden olimuy, bu da sirasiyla; {inansal
pivasalarda. zellikle de borg yitklenimi iglemleri ve ipotekli konut kredisi islemlerinde duha
diisik faaliyet seviyelering Katkida bulunmug ve GSP'nin hisse sencdi ve borg yahmmianm
olumsuz etkileyen belirdi finansal varliklarin deferlerinin dismesine neden olmustur, Yuksek
fate oranlar (GSP'mn borgtanma maliyetlerint artiremaktadic. Fnflasyonist baskilar yiikselirse,
GSmn giderleri artabilir; GS5Unm dzellikle borg yiiklenimi olmak Gzers bedieli igtecinin filivet
seviveleri dlisebilie, GS1'min faiz giderieri GSI'nin (aiz gelirlerinden daha hizh anarak GS)'nin
net faiz gelirint ve net faiz marfint diistirebilie: G51'nin belidli yaticimlan zarar edebilir veya
genel olarak diisik petiri sa@layabilie; denetim altmdaki varliklar diyerck yonetim ve diger
Ueretlert azaltabilir; dinya genelinde ekonomiler resesyon yasayabilir; ve G51 penel olarak
tercih edilmeyen bir ekonomik ve piyasa ortaminda faaliyet gbstermeye devam edebilir,

4,1.3. Kredi Riskleri

4.1.3.1.G50 e teari faaliyetleri, karhhfi ve fikiditesi, liciinci taraflarn  kredi
kalitesindeki diigiigien veya temerriiferinden olumsuz etkitenebilir,

GSI, nakit, menkul keymet veya diger bir varhk cinsinden borglu olan tiglinei taraflarca
yikimlitiklerinin yerine getirilmerntesi riski tle karyp karsivadir. Du taraflarca, iflas, likidite
eksiklifi, opersyoncl anza sebebiyle veya bagka schoplerlc GSi'ye karsi  olan
ytiktmibliklerinde temerriide dugtilebilir. Onemli bir piyasa katihimcisinm iflast veya bu tlr
herbangi bir kurulugun temerriide diigmesine ytinelik kaygilar difer kurulbuslar tarafindan
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dnemli likidite problemlerinin, kayiplanr veya temerritierin yaganmasina yol agmrs olup
gelecekle de benzer duruinlorin yasanmasma yol agabilir ve bu durum G51°y1 olumsuz yénde
eikileychilir.

GSI aym zamanda, Golinedl taraflar kargprsinda sahip oldugu hakiann her durumda
uygulanamamass riski fle kars kargivadir. Haveten, menkal kiymetleri (35 tarafindan tutulan
veya ylikumlGtiikleri (GS1 nezdinde iztenen {igtinel 1araflann kredi kalitesindeki bozulmalar,
stz konusu Uglinell tarafin tlirev islem sozlegmeleri ve kredi szlesmelerini de kapsayacak
sekitcle GSTve kars: olan yikiimlilikferine Hiskin olarak teminatlann degerindeki herhangi bir
bozulma da dahil olmak iizere, kayiplara yol agabilir vefveya G&8tnm likidite saplamak
arnactyla bu menkul kiymetlort veya yikoml0lukleri yeniden ipotek olme veya bagka sekilde
kulfanma imkanina olumsuz ybnde etki edebilir.

GSPmun islem yapligs karst taraflarinm kredi notianndaks kayda defer asagi viniil
depisiklik de GS1'nin sonuglan dizerinde olumsuz ctkiye sahip olabitiv. GSTarsfindan Anensal
zorluk yagayan kargi taraflardan ck teiminatiarin talep edilmesine pek gok durumda izin
verilmekle birlikte, GSIPnin alma hakkina sahip oldugu teminatin tane ve rehin edilen
varhiklann deperi bakimindan uyusmazhikiar ortaya gikabilit, Sézlesmelenin feshi ve teminatn
pataya cevtilmesi durumunda  GSI, sahip ofdugy  baklarin  hukuka  wygun  olarak
kultamimadigina iligkin iddialar ile karsilasabilir. Piyasa stresi, actan oynakhk ve likidite azlig
82 konusy oldufunda temeordt orantaer, derecelendirme notlarindaki disglister ve teminatlanin
degerlemesinde kary taraflarla yaganan uyusmaziikiar penellikle belirgin diizeyde artmaktadir,

Takas ve osna fipansman {aaliyetlerinin bir pargasi olarak, GS8l, miisterilerinin
pozisyonlarmt Ananse eder ve GS1 masterilerin temerelitietinden veya kusuriu daveamisfarindan
sorumiu tutulabikbic. Tospit edilmesi veya dnedrllmesi zor olaylar veya kogullar temerrGt riski
dogurabilir,

4,132 Risk younlagmasy, GSl'min pivasa yvapabfindaki, aracihk yUklenimindeki,
yatirem ve finansman faaliyetlerindeki belirgin kayiplaes yinelik putansiveli
artarir.

Hu islemierin sayis ve boyulu, G5! nin belicli bir ddnemdeki faalivet sonuciaring ciki
etmistir ve geleeckle de otki edebilecektir. Buna ck alarak, riskin yofunlasemas: sebebiyle,
ekonomik kosullar ve pivasa kosullare GSUnin rakipleri igin genct olarak lehie oldugu
durumlarda bile (G51 kayrplars maruz kalabileockiic. Kredi pivasatarmdaki bozuimalar, bu kredi
risklerinin ethin veya ekonomik bir gekilde riskion korunmaya tabi tutulimasing zoclagturabelir,

Ticari Faalivetin olagan seyri sicasinda GS1 zaman zaman, bebirli bic Karg taral, Kredi
alan, {ihragp: devietler de dahil) ihraggs, coprafi bilge veya flkeler grubu (Grnegin AD)
karsismida kredi riski yopunlagmast ile karsilagi. Bu tiir bir kurtthugun herhangi bir bayanigizipy,
derecelendireie notlarimin diglriimesi veya temerrildl, GS1'mn ticari Faaliyetlerine, Soctnli
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olabifecek gekilde olumsuz olarak ¢tki edebilic, GS1 tarafindan bmitlerin belirlendigi ve
minferit kuruiuglar, sektdrler, Ulkeler ve bolgeler kargisindaki kredi riskinin sevivesinin
izlendifi sistemler ongérlilen gekitde islemeyebilir, Avrupa Piyasa Altyapse IDiizenlemesi ve
(odd-Frank Walt Street Reformu ve TUketiclyi Koruma Yasas: (“Dodd-Frank Yasas'™) da
dahil olmak tizere, meveual reformlart, belicli takas merkexleri, emsilei bankalar veya borsalar
vasitasiyla ahm satm fhaliyetiniy meckezilesticilmesinin ormmasing yol agtmigtie ve 582 Konusy
merkezilesme, GS{'nin bu kuralugtara iligkin risk yogunlasmasini belirgin diizeyde arttiemistr,
GSI1, kendi faalivetieri kapsaminda birgok farkl sektér, karg taraf ve {tlkeden etkilenmekte
olup, bununla birlikic finansal hizmetier faaliyetlerinde bulunan karsi taraflarla, drnegin
aracilar ve tacitler, ticari bankalar, takos merkezleri, borsalar ve yateim fonlan, yiksek
hacimde islom gergekiestirilmektedir. Bu do piyasa yaprahi@, arpeihk yiklenimi ve yatinm
faaliyetlerinde dnemli kayiplara yonelik potansiveli arluran 82 konusu karg) taraflara itigkin
belirgin bir kredi yogunlagmasina sebep olmusgtar.

4.1.3.3.0651, threv arag islemterinin belgelendirilmesinde veya takas slrecinde ynganon
gecikmelerle baglanhl risklere maruz kalmaktadir.

GSI, kredi tilrevieri de dahil olmak tixere, gok sayida tbrev i§lemlere taralur, Bu tirev
aragtarn birgegu ménlerit olarak milzakere edilmis olup, standarttagiindmey nilelige sahip
degidin, bu durem, stz konusu posisyontardsn ¢ikry vapilmasim, pozisyonlann devir veya
tasliye edilmesini zorlastimaktadir, Birgok kredi tlrevi kapsaminda Gdemenin alinmass
amaciyla dayansk menku! kiymetin, kredinin veya difer ylikUmliiliigiin G54 tarafindan karp
tarala teshin edilmesi dngbrilmektedir. Baz durumlarda GSE, dayanak menkut kiymeti, krediyi
veya diger yukimloligi clinde bulundurmamakia olup; G51'nin dayanak menkul ksymeti,
krediyi veva differ ylikiimliligit elde edemedifi durumlar da s6z konusu olabilir. Bu hallerde
GSL, sz Konusu stzleymeler kapsamindaki ddemeleri elde edemeyebilir, kredi riski ve
operasyone] riske de bagll olarak takas sireglerinde pecikmeler tle karsilagabilir ve bu durum
GSPnin maliyetlerinin artmasina yol agabilir,

Tilrgy iglemler, tevsik edici belgelerin usulline uygun olarsk dilzenlenmemis olmas
ve/veya dlivenlenen tevsik edict belgelerin stzlesmenin taraflanna kamst iera cdilebilir
olmamas: veya bu tir sbzlesmeler kapsamindaki yikdmliitaklerin sBzlesmenin  karg
mrallaninin diger yukiimiiliikleri ile “mahsuplasuniiamamas)’” riskini igerir. Gk olarak,
sthzlegmenin kars taraflar bu islemierin usuliing uygun olmadiging veya gegerh bic vetki ile
yaptimadifim Sne sdrebilir.

Uluslararas: Swap ve Tirev Amaglar Birlifi Eveensel Tasfive Erteleme Protokoliindn
("ISDA. Evrensel Protokolii") ve Uiluslararast Swap ve Tirev Araglar Birligti 2018 ABD
Tastiye Erteleme Protokolilnin (birlikte, "15DA. Protokolleri') tmuzacis olarak, GSI1, karg
taraflara kargt fesil haklarin ve diger yasal yollar kullanamayabilir. $82 konusu rejimin heniiz
test edilmemiyg olmasi sebebiyle, herbangi bir fesih olayl yasanmas: duremunda gesitli visklere
veya kayiplara maruz kalinabilie; ancak islemler dechal tashiye ediimis olsayde stz konusu
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risklere ve kayiplara maruz kalinmas: beklenmeyecekti, 1ISDA Protokolleri ve bu kuralfar ile
diizenlemeler, repo sozlesmelcring ve tirev  stizlesme olmayan diger araglara da
uygulanabilmektedir,

Tileey sOzleymeler ve ilcioed taeallacls yapilan diper iglemlerde, istemn desay larmm kars
taraflarca  tevit  edilmedigi  veya  OGdemelerin zamaninda  yaptmadignt  durumiac
karsilasilabitmekiedir. istem teyitsiz kalmaya devam ettigi sirada veya Sdemedeki herhangi bir
gecikme sirasinda, GSL artan kredi riskine ve operasyonel riske maruzdur ve herhangi bir
temerriit halinde, sahip oldufiu haklarm kullanilmas: daha zor hale gelebilir,

taveten, daha genis bir yelparede dayanak kredi ve difier araclar iceren veni karmasik
tiirev dcdinler olustureldukea, dayanak stztesmelerin jartlanina iligkin uyugmazhklar orraya
¢ikabilir ve bu da GS1'min, bu Orlinterden kaynaklanan risk tutartarins etkin bir yekilde ydnstme
kabiiiyetine zarar verchilir ve GSP'y1 artan maliyetlere maruz brrakabilir. Kredi tirevlerinin ve
diger tezgah stil threvierin merkexi iakasini gorektiren mevzuat hitkiimleri veya standan hale
petirifmis tlrevlere yOnelik piyasa yonelimi, bu islemier ife iliskit riskleri azaltabilecek
olmakla birkikte, belirli duremlarda G50 nin, miigterilerin thtivaghanna en uygun olan tiirevier
gelistinne ve kendi risklerine karg korunma sagilama kabilivetini simrlandirabilecek ve GS1nin
karlilifina olumsuz yonde ctki edebilecektir. Ayrica bu hitkitmler merkexi takas platformiarina
ytinelik kredj riskini arttremistie.

Gienel olarak, threv arag islemlerinin belgelenmesindeki veys fakasindaki gecikmeler
GS1'yi kredi riskine ve potansiyel kayiplara maruz birakabilecckiir,

4,1.4. Mevzuata iliskio ve Yasal Riskler

4.1.4.1.G5'nin ve miyteriferinin ticari faaliyetieri, dilnya genelinde kapsamlh ve yaygin
yasal diizenlemelere tabidir.

(iS1, finansal hizmetler sektirliniin hir katilimeis: va sistematik Sneme sahip bir finansal
kuruluyun istiraki olmasi sebebiyle. bilhassa Rirlesik Krallik'ta, genel olarak AB'de. Goldman
Sachs Grup'un bir igtiraki olarak ABD'de ve difier belirli yarg: yetki biilgelerinde, kapsamh
diizentemelere tabidir. GSI, faaityetlerini yiiritmekte oldugu tilm yarg) yeiki bdigelerinde, dzel
hukuk davalarimin yam swa, kolluk makamlan, diizenleyiei kurumlar ve vergi makamlac
turafindan ciddi bir midahale riskiyle kargt kargiyadir, Pek gok durumda, GSiam faaliyetleri,
farkly yargl yetki bblgelerinde birbiriyle ¢akigan ve birbirinden ayn dijzenlemelere tahi
olmugtur ve olmaya da devam edebilecektir. Digerlerinin yani sira, kolluk makaimlarn,
dilzenleyici kurumlar ve Ozel taraflarca GSI'nm kanun ve diizenlemelere oygunluguiun
sorgolanmagt sonucunda GGS1 veya cabsanlar, para cezasing, cezai kovugturmaya veya
yaptirima tabi tutulouy, befitli ticarl faaliyetlerde bulunmalan men editmiy, daha yiksek
sermaye gereksinimleri pibi ticari faalivetiere Higkin sart veya simrlamatar getirilmiy, yeni veya
dnemti Olglide daha yiksek vergilere tabi totulmug, (aalivetlerinin ylrGtllmesivle veya
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gatrganlariyla thgili olarak yeni veya dnemli Gleilde daba yiksek resmi ficretlere tabi tutulmus
olup; bu durumlar ile gelecekte de kargitasilabilecckrir. Hu siniclamalar veya sactlar, GSFoun
ticari faaliyetterini simrlandirabilir ve karlihin olumsuz yonde ctkileyebilir,

GSI'mn ticari faaliyetierinin kapsanu ve karkbift Dzerindeki etkiye ilaveten, mevent
kanunlara ve diizenlemelere glini gliniine uyum saglamak Igin yliritiden faaliyetier, personet
alimlarina da bagh olarak, GS8Vmin st diizey liderierinin, wyum ile difer raporlmma ve
operasyon personelinin, Snemb Blglide zaman ayirmasuu gerektitmis ve geeckticmeye devam
edecek olup; bu dururn, GST'nin karhildin olumsuz y8ade etkileyebilecektir.

Sermaye, kaldirag, likiditc ve uzun vadeli fonlama seviyeleri, gdziimleme ve kurtarma
planlamasi, tirev takas ve teminat kurallary ile ilgifi gercklilikler ve mevzuata dayaly denetim
seviyelerinin yar sira, finansal kurufuglanin yiiritebilecekieri tieart Gaaliyetler ve izin verilmesi
hatinde bu ticari faalivetlerin nasil yiiriitiilebilecegine iliskin sivrlamalar, G5{'min ve
rakiplerinin gelirferi ve karliiging etkilemistir ve etkilenmeye dovam cdecektiv. GS1nin ticari
faliyetlerine uygulanen kanuntar, yasal diizenlemeler ve muhasche standarttan genedlikle
karmasik olup, pek cok durumda GSPmin, stz honusu kanunlar, yasal dizenlemeter ve
muhasche standartfanimn ticari fasliyetiering uygulanmasiyla ilgili yoruma dayal kararlar
almas) perckmekicdir,

Yeni kanunlar veya dizenlemeler yahut Base] Bankacthk Denetim Komitesi'nin (- Basel
Komitesi”™) ic sermaye standartlaning gliclendirmeye y8nelik revize cdilmiy sermaye cergovesi
{“Baset I1I™) kapsamnda, asgari sermaye gerekliliklerinde yapilan degisikliklce de dahil olmak
tizere, Birlegik Kralitk sermuaye gergevesindeki defiyiklikler. likidite, kaldwag, uzun vadeli borg,
mar] gerchMilikleri, diger ticari tcamillierle ilgili Kisittamalar, raporlama gereklilikleri, blyhk
finapsal  kurslugtarin  useliince  feshi igin  dizenleyict  stratgjilerin ve  gerekliliklerin
uygutanmass, 81 veya GSG'yt kapsayabilecek nitelikte, finansal kurulustarin stiurts bir aht
kiimesing uygulanan tazminat kKisilamalare ve vergi ylkleri (fihansman boyuly, yOntemi,
[aalivetler, cofiralya veya difier kriterlere gbire) dabil olmak tzere, (GS1, GS['nin faalivetleri ve
GSVmn misterilerinin faaliyetlert igin gegerli olan meveut kaoun veya dizesicmelerin
yorumlanmasinda veya uygulanmasimdaki degisiklikler, bu yeni kanun ve dlizenlemelere uyum
saglanmasi, mevcut kanun veya dizeniemelerin uypulanmasindaki degisikliklere wyum
saglanmas:, GSl'vin, stz konusu geligmeler benzer gekitde ctkilenmeyen difer kurvluglacla
etkili bir sekilde rckabel etne becerisini olumsuz yonde etkileyebilir. Aynca, {inansal
kurulusiarin veya pivasa katilmeilarin, pay transferlerine, pay repo islemierine ve difier
finansal iglemlcre ybnelik vergiler pibi tabi tutulduklan dizenlemeler, piyasa faaliyer
sevivelerini, dolayisiyla da G507 nm faaliyetlerint olumsuz ytnde etkileyebilir. Vergl kKanunlar
gibi, Kanun ve yasal dizenlemelerdeki degigiklikler, 8z konusu kanun veya yasal
dizenlemelerin finansal hizmetlers ve finansal kwrumiara uygulanma sekline, GS{'nm
Kurumsal yapiswa veya GSUnim bu hizmetlen oasid saplandifiing bagh olarak, GSI lzerinde
oranhisiz sekilde bitytik ya da kilgiik etkilere sahip olabilir. Son siyasi gelismeler, veni yasa ve
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yinetmelikler veya meveut yasa ve yhinetmelikierin yorimlanmas: veya uypulanmasindaki
degisikiiklerte ilgili itave belirsizlikler yaratmugtir.

Bu gelisneler, siz konusw gelismelerden etkilenen yargs yetki bbigelerinde GSFmin
karbhim etkilcyebitin, GSEPrim b yarg: yetki biilgelerinde tim veya belirli faaliyetierini
ylirlitmeye devam etme maliyetlerini viksehtebilin, veya GS'min, degisen ticari weamiler ilc
iligkili ciddi maliyetler alina girmesine, {aaliyetlerini veniden yapiandirmasma, tim veya
belichi faakivetlerind ve gahsanianm bagka verlere fagimasina veya GSI'min finansman
malivetierint olumsuz ybnde arttirmasina veys aksi halde pay sshiplerini ve alacaklaring
olumsuz yonde etkileyecek sekilde sermaye arhmmy veya varclikdann @sfivesi dahil olmak
lizere, gegerhi sermaye gereksinimierini yerine getirmesine neden okabilir.

ABLYdeki ve ABLY disindaki ditzenleyici petismeler, 87ellikle de Dodd-Frank Yasast ve
Basel HI, GSCG'nin Taaliyet gsterdigi dienleyicl corgeveyi Snemli Slelde defistirmistir ve
GSGlmin karlihgims ofumsuz etkilemistic ve gelecekte de olumsuz etkileyebilir. odd-Frank
Yasast'mn G5G'nin islering etkileyen veya pelecekie etkileyebileuek ybnleri arasinda sunlar yer
almakiadir: artan sermaye, Likidite ve raporlama gerekdiliklesis GSG'nin kaulabilecepi
faaliyetlere iliskin sinrlamalar; tezgahlistd tirev pivasalan ve iglemicrine iligkin artan
diszenleme ve kisitlamalar, tejvik tazminating iligkin sinirlamalar; bagh kurulus islemlerine
iligkin sinirlamalar; kurtarma ve gizlmieme planlamasivia baglanull olarak faaliyetlerin
yeniden dizenienmest veya simelandiribmasina iliskin pereklilikler; anan mevduat sigorias
degerlemeleri ve araci-bayiler ve yotinm danigmatilarioin migterilerle iliskilerinde anan Szen
stapdartlar,

Birlesik Krallik Thtiyali Diizenleme Kuromu (*TRA™) Basel Komitesinin, Basel 11 kriz
sonrast dlizenleme reformlarins ("Baset 1 Revizyonlar™), Abm Satim Defterlerinin
Temelden incelenmesi (“FRTB™) kredi riski, karg: taraf keedi riski, kredi degerleme ayarlama
riski ve aperasvonct riski kapsayan yeni kurallar da dahil olmak dzere, uygelamaya yinelik
olarak 8nerilen ylirlielitk tarihi T Ocak 2027 olan finalize olmaya yakin kurallar yayinladi,
FRTB, diger hususlanip yani siea, piyasa riski perekliliklerini hesaplamak igin kutanian
standartiagtirilmty ve dahifi model tabanh yaklagimlan revize etmekte ve piyasa riski sermaye
gerekliliklerine tabi pozisyonlarin kapsamini nettestirmektedir. Bu kural, diger degisikiiklerin
yant fira, dahili olarak modelienen sermayve perekiiliklerine standan yaklagm (“sermaye
tabani™ olarak bilinen) kapsamindaki sermaye gerekliliklerinin bir ylzdesi oraninda bir taban
bedickeyen biikilmier icermekiedin, PRA min Snerdifi finalize olmaya yakin Kurallar Basel 11
Revizyonbar, kiiresel komsolide bazda sermaye tabamina tabi olan yundip bankacilik
gruplaniain Dirlesik Kralltk'taki igtiraklerini bapumsiz bir sermaye tabarn gerekiitifinden hary
tutmaktadir. Bu nedenle GS, Birlegik Krallik'ta, difer grup sirketlerinden ayre olarak bu
zorunluluga tabi olmay: beklememektedie. Bununla birlikie, Basel U Revizyonlanmin etkisi,
ilgili mevewat ve diizenleme PRA tarafindan tamamiamip uygulamaya slinana kadar belirsizlipe
sahiptir, ABI) [ederal banka diizenleyict kuruinlant FRTR de dahil olmak bzere Dasel 1
Revizyonlann uypulayan bir kural teklif etmistir ve ABD Federa} Rezerv Sistermni Yonetim
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Kurufu, 2025 yilinda diger ABT) federal banka dizendeyici kurumlaryla revize editmig bir
teklif' bzerinde galigmay) beklediging belirtmistir. Basel {1l Revizyonlanni uypulayan AB
kurallarimn dnem|i bir kismi § Ocak 2025 tarthinde yiirGrilife girmistin; AR, FRTB kurallanimm
uygulanmasin 1 Ocak 2026 rarihine ertelemigtir.

GSI aynica miisterilerine, alisantanina veya bagkalarna ait bilgilerin giztiligiyle ilgili,
Genel Veri Koruma Tlziigh gibi kanun ve diizenlemelere tabidir ve bu kanun ve dizentemelere
wyulmamas:, GSPun sorumioluga ile sonuglanabilir ve/veya #tibac zararina ugratabilir,
Gizlilikte ilgili yent Kanun ve dizenlemeler wygulandikea, CGSUmn bo tiie kanun ve
diizenlemelere uymas: icin gercken zaman ve kaynuklar tde GSl'nm veri ihlali durumunda
uypunsuziul ve raporiama yikimliliklerine yonelik potansiye! ytikUmlblagh ciddi dloude
artahilir,

Bununla beraber, GS5T'ntn faaliyet posterdigi vargr bolgelerinde, GS[nin faaliyetlerini
gtkileyen ghizetim, sifreleme ve verilerin iike iginde depolanmass (on-shoring) ile ilgili kanun
ve ditzemlemeter artmuktadr. Bu kanun ve dizenlemelere uygoniuk, G5 bilgi givenkigine
yinelik politikalarim, prosedBielerini ve teknolojisini  defisfirmesint  perektirebilir i
diferlerinin yam sira, bu, GSI'y1 sther saldinlar ve suistimal, bilgi veya teknoloji yolsuzdufiu
veyu kaybina kars daha agik hale getirebilir.

Finansal kurulugun, miisterisinin butundupy faalivetle ilgili dogrudan bilgisi olmasa
dahii, diszenleyici kurumlanin ve mahkemelerin, finansal kurulusun kendi midsterisinin kanuna
aykir eylemini tespit etmis olmas gerektigini kararlastirdikiar hatlerde, bu ditzenleyici
kurumlar ve mabkemeler, miigterilerinin kanuna aykin eylemlerinden vaman icerisinde artan
orarcla finansal kurulusban sorumlu tutmaya cahsmaktadirlar. Dilzenleyici kurumlar ve
mahkemeler, finansal kurulugtasin veya finansal kuruluglarin kontrotii altindaki fonlarin
vatirima sahip oldugu, ancak aktit olarak yoénetmedikleri kuroluglarin faaliyetleri igin
"denctleyici” sibatiyla giltikge daha gok ylikOmlildk Gstlenmiglerdir. Bununla beraher,
diizenleyici kurumlar ve mahkemeler, bu tlr bir vazifesinin bulundugu distniimeyen kags
taraflara "mitevelli" yilkiimltlikieri tesis cimeye devam ctmektedir, Bu tir givigimler ne kadar
basardy olursa, aracilik, takas, piyasa yapethfis, ans finansman, yatirim ve digee benzer
faaliyetlerin maliyeti ve bunlarfa iligkili ylikilmlGiikler de o denli Snemli Sleilde artabilic, GS1,
mali dansiman veya yatinm danisman: sifatiyia hareker etmesi ile ilpiti veya bireyse!, kurumsal,
deviet veva yaunm [onu miisterilerine ybnelik diger rollerdeki "miteveldfi” ykimlGlitklerine
sahip oldugu takdirde, bu tir yOkOmloliikierin herhangi bir sekilde iblali veya hatta iklal
cdildigine dair iddia, dnemli mahiyclte olumsuz kanuni, diger yasal dlizenlemelerle ilgili ve
itibari sonuglar dogurabtlir.

Aynea 81, dizenleyiel kurumlarla vaprlan mutabakatlare, diizcenleyici kurumlann
emmirlerine ve gordslerine tabi olup, bunlar geyitli iyileytinme faaliyeterin zoronle tutmaktadie.
862 konusu iyilestirme fasliyetleri, iye alimlar da dahil olmak iizere GS! tarafindan dnemli
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kaynakiar aynimasim ve yeni konbroilering politikalann ve prosedliclerin igleyisinin ve
etkintifinin test edilmesini perektirmektedir,

4,1.4.2.Potansivel qkar catismalarinsn uygun bir sekilde saptanmumasi ve ele alinmamas,
GSUnin ticari fualivetierini gecmsiste olumsuz yonde etlifemis ve gelecekre de
olumsuz ybnde cthileyehilir.

(35(7'nin vicari faaliyetlerinin ve milgterd tubaninin geniy Kapsaml olmasi sebebiyle, GSI
potansivel gtkar gatgmatacie dizenli olarak clo almakiadir. S8z konusu potansiyel ¢ikar
patigmas: hallerine; (a) belirli bir miigteriye sunulan hizmetlerin, GSC nin kendi yatinmlaron
veya diger birtakom menfantlerin, sz konosu miigterinin veya bagka bir mlgterinin menfaatieri
ile gatistip: haller ile catistifn dligiindlen haller, (b) istetmelerinden birinin veya daha fazlasinin
(iS¢ bianyesindcki diger isletmeler ile paylagilamayacak oiteliktcki halka agik olmayan Snemli
bilgilere erigime sahip oldugu haller ve () GS5Gnin damymanhik iligkisine veya buska tiirden
bir iligkiye sahip oldupu herhangi bir kurultusun alacakbst oldufu haller dahildir,

bsletrneler arasmda bilginin uysun olmayan bir sekilde payiagilmasiom dnlenmesi igin
tasarlanmmis olanlar da dahil oimak tizere, cikar catigmalaninin saptanmast ve ele alinmasi igin
tasarlanimug kapsamh prosediirler ve kontroller uygulanmaktadir. Bununfa biclikte, ¢ikar
catigrnalarinir uygun bir sekilde saptanmast ve Ustesinden gelinmesi karmagik ve zorlu olup,
gtkar catismalannm GSI tarafindan uygun bic sekilde saptanmamas), agiklanmamas: ve
Ustesinden gelinmemesi veya saptanmad:@e, aprklanmadig ve Dstesinden gelinmedigi yoninde
Zlenimin oluyrmas: halinde, GST'mun, en dnemlbi varliklanindan biri olan itiban bundan zarar
phrebitte ve misgterilerin GS1 ile islem pergeklestirme ydniindcki istekdiligi bundan olumsuy,
etkilencbilir, Potansiyel veya algilanan ¢atisinglar davalara, idari sorugturmalara veya yaptinm
iglemlerine sebebiyet verebilic. Ayrica, GSG'ain “Tek Goldman Sachs” girisimi', istetmeleri
arasindaki ig birliginio arttirtimas: planfanmakta olup; stz konusu durum gergek veva algilanan
gikar ¢attsmatan ve uyptn olmayan bilgl paylagint ihtimatini arturabileccktir,

4.1.4.3.G5I, GSI've kargs incmli hukuki veya cezai sorumbaiuk iddialar: veya dizenleyici
karumiar terafindan Gnemli sorusturmalara maruz kalabilir.

G5, laaliyetlerinde ciddi yasal risklerie karst karsiyadir ve finansal Kuruluglara karge
dava ve diizenleyici istemierde talep edilen tazminat toloplerinin hacmi ile pora cezas: ve
tazminathann miktan hala yliksektir, GSI 2anan zaman, fazliyetieri ve operasyonlan ile ilgili
gesili hususlar agsindan, farklt resmi merciler, dizenleyici kurumlar ve Oz-denetim
karufuglarnin®® sorugturmalanna ve incelemelerine tabi tutubmakia olup, bazt haiferde, belpe
ve bilgi talepleri almigtie, GSE, plyass gerileme ddnemierinde misterilerin hukuki taleplerinde

I Kopuya iliskin detayl bilgi igin : mansachs.com/investor-re
Ozﬁfmulg!mgﬂmm:gggmu!itmsmdmnug-ggmmgg gg,gg:;g pdf adresinde ver alan aceklamatioo Ince}eylniz
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ve personel sayis azalma dbnemlerini takiben i3 hokukundan kaynaklanen hukuki taleplerde
artg gormilgtie. Aynca, GSI'mn bazi yasal isiemlerinde resmi merciler gegmiste davact olarak
yer almiy olup; su anda du baz yasal igtemlerde taraf olarak yer almaktadir, Hukuki veya cezai
davalat, ayn: veya baska resmi merciler tarafindan gelecekie de agilabilir. G5 aynica, hukuki
diizeniemeler kapsaminda saflanan vzlasmalart takiben zel hukuk davalan ik karsi kargsiys da
kalabilir.

Bityilk gaph finansal kuruluslar ile resmi merciler arasinda gergeklegtivilen dnemli
uzlagmalar bilinen hale gelmistir. Resmi merciler ite gergeklejtirilen bilyitk ¢aph uztagmalara
iligkin trend, benzer islemierde bulunan difer finansal kuruluglarm, baz durumlarda GS1 veya
GSG de dahil olnak Qeere, faaliyet sonuglanna olumsuz ydnde etki edebilecektir. S8z konusu
olumsuz etki, vzellikle kamu edrevitleet taralindan s6z konusu bliyitk ¢aph uzlasmalanin diger
uzlasmalarda dayanuk veya sablon ofarak Kollamiscapinm ilan edildifi hallerde orlaya
cikabileccktir.  Ditzenfiemelere  iligkin  icra  eylemlerinin  belirsizhigi, olast  kayiplarin
dngiritlebilmesini zortagtirmakta ve yasal karsiliklar ile daha sonraki pergek uzlasma veya para
cezalan srasinda Sncmli farkhiliklara yob agabilmektedir.

Cisl, diinyva genelinde, ABE Yortdg Yolsueluk Faaliyetlert Yasas ve Birlegik Krallik
Riisvetie Mlicadele Y asasi da dahil oknak iizere, kamu girevlilerine ve bagkatarina usulsiz ve
kanunsur Bdemelerin yapilmasina ve kama gireviilerinin ve bagkalanmin ise alinmasina iliskin
usulsiz ve kanunsuz uygulamalarda bulunuimasina iigkin kanunlara ve dilzenternelere wbidir,
Ao veya benver kanunlanin ihiali, gecmiste kayda deger para cezalanina sebep olmustur ve
gelecekte de sebep olabilie. 53z konusu kanunlarin iblali ayrica GS'nin faalivetlerine yinelik
stk Kigrtlamalara yol acabilic ve GS'min ivibanma zarar verebitir,

GSFyr veya GSPmin ¢abganlarmni kapsayan hethangi bir cezai kobunun gdziime
Kavusturulmas, hukuki davalara daba ¢ok maruz katinmasina yinelik arctan riske sebebiyet
verebilir, G5Fnin itibarima olumsuz yinde tesir cdebilic ve genel olarak veya belirli durumlbarda
Cisl'min faatiyetierini ylrijtme chliyetine yonelik sitirlainalara veya para eezalarma yol acabilir
ve dier olumsuz ctkifers sabip olabilir,

GSi'ya kars Snemli hukuki veya cezai sorumiuluk iddialare veya 6nemli dilzenleyici
sorusturma islemieri, dnomli derecede olumsuz finansal ctkiter yaratabilic veya ciddi itibar
Zararina neden olabilir ki bu da ticari beklentilere ciddi selalde camr verebilir,

4.1.4.4.Diinya genelinde ticari faaliyetlerini yliritirken GSI, birden ¢ok illkede faaliyet
ghstermektern kayraklanaa politik, hukuki, yasal, vergisel dizeniemelerle ilgili
risklere ve difer risklere tabidir,

CiSl'min tieari fhalivetlerinin ylrlitilmesinde  ve  global  oporasyonlarinig
desteklenmesinde, G5, olasi millilestirme, kamulagtirma, fivat kontrolerd, sermaye kontrollert,
kambiyo kontrolleri, iletizim ve diger igerik kisttlamalan ile diger kisithavicr hbkGmet ted
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ile diismanhklann veya terde eylemlerinin ortaya ¢ikinasi risklerine maruz kakmaktadir,
Ornegin, ABD ve AB tarafindan Rusya ve Venezitella'daki belirli kigilere ve sirketlers
yaptnngar uygulanmistie. Pek cok filkede, menkul kivmetler ve [inunsal hizmetler sektdrien
{le GSPrun katddig islemicrin birgofu igin gegerli olan kanunlar ve diteenlemeler belirsiz ve
gehsim hatindedir ve her pazardala yerel kanunlara yonelik tam gercklitiklerinin tespit edilmesi
zor olabilmektedir, Bazi durumlarda GSI, fackh piyasalarda ¢esithi ve ¢edisen kanun ve yasal
dizenlemelere tubi olmustiur; bununta birlikte GSI, faalivet pbsterdigi hukuki verki alanlannda
ylrirloge pirmis veya girebilecek kanonlar ve yasal diizenlemelerin, difer hukuki yetki
alan|arindaki kanuslar ve yasal duzenlcmelerle dofrudan geligmesi risking tabidir. Yerel
dilzenleyici makamlarin GSI tarafindan belirli bir pazardaki yerel kanunlann uygulanmasina
riayet edifmemiy oldupuna yiinelik tespitleri ve yerel dizenleyicl makamlar ile etkili is
iligkikerinin gelistindmemesi, sadeoe GS1'min 0 pazardaki ticari faaliveticrinin dzerinde degil,
ayni zamanda GSP'mn itiban dizerinde belirgin ve olumsuz bir etkiye sahip olabilecektir,
Aynea, kanunlara ve dizenlemelere riayet edilmemesi veya riayet edilmedifine dair iddialar,
baz yurgt yotki bblgelerinde GSI'yi ve GSP'nin personeli hukuk davalannin yan: sira ceza
davalars ve diger yaptinmiara da maruz birskmistic ve pelecekte de birakabilecektir. GS1 ayn
ramanda, kendist taralindan yapilandirdan islemlerin her durumda hukuken wygulanabilic
ofmayabilecegine ybnelik artan riske maruzdur.

Ticari faaliyet ve difer uypwlamaiar diinya genelinde degisiklik gistermekle birlikte.
GSE dinya genelindeki  fmaliyeticrinde usulsDe ve kaounsuz Gdemelere, isc alim
uygulamalarina  ve kara paranin  aklonmastn  Onlenmesine  iligkin  konunlarm  ve
dilzenlemelerin yane siea, ABD Yurtdist Yolsuzbuk Faabiyetleri Yasas), zaman igerisinde tadil
edilmis vlan ARD Banka Gizhilik Yasast ve Birlesik Kraiik Ridsvetle Micadele Yasasi gibi,
belirli kisiler, gruplur ve illkeler ile ig vapilmasina iliskin kanunfara tabidir,

GiS1 tarahndan efitime ve mevzuata uyuin giizetimine kayda deger diteeyde kaynuak
yatrumt yapilimy ve yaprimaya devam edilmekte iken, GSUnin faalivederinin, ¢abisaniarimn
ve milteriterinin yant siea G5 tarafindan islem yapilan saglayvicilanin ve dier figincl tarallarin
cofrafi gesitlilipi, GSI tarafindan bu tr kurallarin ve dizenlemclerin thilal cdildiginin tespit
edilebilmesine iliskin riski biyttk bl¢ide arermaktadir ve bu tGr ihlaller, kayda deger para
cezalarina sebep olabilecek veya GS51nin itiborina olumsuz yOnde etki edebitecekiir,

Hlaveten, tlim diinyada, son yitlarda finansal hizmetler sekttelindeki galisaniar tarafindan
gerceklestirilmiy gergek veya iddia edilen dolandimeidik veya diger suistimaller: kapsayan,
kamuoyune yilksek ditzevde yansitilmig bir dizi olay ortaya gikmuy otup, GSL geemiste
galisaniarin ¢esitli suistimallerine konu olmuglur ve gelecekte de Konu olabilecektir, Bu
suistimaller, gecerli politikalann, kurallacin veya prosediiclerin gtz ardr edilmesine veya
atlattmasina ybnelik kasih girisimlerd veya fonlanin gimmete geciribmesioi ve dzet millkiyete
konu yazilimiar da dahil olmak iizerc, &zel bilgilerin ¢alinmasiny icermigtir ve geleceklc de
igerebilecektir,  Caliganlar tarafindan  gerceklesticiien  suistimablerie  caydinimas:  veya
tnlenmesi daima miimkiin olmayabilmekiedir ve bu faaliyetin Snlenmesine ve tespit edilngsine
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vonelik olarak ahnan tedbicler her durumuda ctkin olmanigur ve olmayabileceklin, bu duram
tMalaysia Development Bank Berhad (EMIM3) hususuna itiskin uzizsma taratindan da ortaya
konuimugtur'®.

4.1.4.5. Biyitk fnansal kuraluglarn yasal tasfivesini kolaylogtiran vasai dizesleme
stratejileri ve gereldililler, GSI'ma menkul kaymet sahipleri icia daha bilylik bir
kayep riski yaratabilmcektedir,

Finansal agidan zorluga dityen herhangt bir kurulusun sermayc yamsin yeniden
dizeniemek Grere, herhangi bir tasfiye otoritesi tarafindan teminatsiz borglarmin bagka
kuralustara devredilmest, veya bu borglarin Sesermaycye donistirlimesi surctivle "igsel
tasfiye (bail-in)” vetkilerinin kullanilabilecegi durwmlar belirli degildir. GS1'ye iligkin olarak
bu yetkilerin kullamlmasi halinde (veye bu yetkilerin kullanitabilecegine ybnelik tekiif soe
konusu oldugunda}, stz konusu kullanimun, G51 binyesindeki borglanma araglonina iliskin
yatirimlarn degeri dizerinde maddi olumsuz etkive sahip olmasi mubtemel alup, s konusy
yatitumiarin bir Kisminig veya tamaminin kaybi da giindeme gelebilir,

AB Bapka Kuarma ve Cbzlnifeme Direktifi (“BRRD™} 2 Temmuz 2014 tarthinde
viiriiclipe girmis olup AR iiye dikelerinin BRRD've uyum saglamak igin gerekli mevzuat,
yonctmelik v idari htiktmleri kanunlagtirmalan ve yaywlamalan gerekmistie, Dizcenlemenin
amact, finansal istikrary korumak ve vergl miketleflerinin zarara maruz kalmasin en aza
indinnek igin lusal “¢ozimlemes otoritelering” bankacalik krizlerini dnceden ele atma yetkisi
ve araglart saglamak olarak betirtilmigtir,

BRRD'min gerektifiklerinin bityiik bir kisme Birkesik Krallik'ta, wdil edildigi seklivle
2009 tarihli Birlegik Kralhk Bankacikk Kanunu ve Heili vasal dUzenlemeler (birlikie “Hirleik
Krathk Bankacithk Yasaer™) acactlifivla wypulanmugtie. Birlesik Krallik Bankacilik Yasasi,
pizlimieme otoritesinin ilgili kurumuon fmansal otarak bagansiz oldufiu veya basarisiz olma
ihticnalinin bulundugu, diger énlemlerin kurumun finansal basarisizligiou Snleyebitecegine dair
makul bir thtimalin bulunmadif ve cizimleme cyvleminin kamy varan igin gerekl oldugu
kanaatine varmas: halinde; Ingiltere Merkez Bankasi'na (veya belirh durumlarda HM
Hazinesi'ne), bir Birlegik Krallik finansal koeumuna (GSI gibi) iligkin ¢dz0mleme tedbirlerini
{diper Birlegik Krallik makamlarina danisarak) uygulamak igin dnemli vetkiler veren bir
“cizlimleme rejimi™ Gngdrmekledir,

Cheinlermne atoritesinin kullanabilecegt ¢Bzlmleme yetkileri arasinda sunlar yer
almaktadir: borg tutanimin sifira indiribmest veva ilgiti menkul kiymetlerin ilgili kurumuon {veya
bir igtirakin} adi hisseleri de dahil olmak Uzere diger menkul kiymetere diinOgtlrDimesi -
“kefalet™ aracy; ilgili kurumun iglerinin tamamimn veya bir Rismini bir “képrit banka™ya
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(bridge bank) devredilmesi: defer disiikligtae ufirarm veya sorunle varhiklarn bir varkik
yinetitn aracing devreditmesi; ve ilgili kurumun ticari bir alictya satiimas),

Buna ek olarak, ¢8ziimleme otoritest, Birlesik Kralhk Buankaciiik Yasase kapsamindaki
kurtanna ve ¢lelimleme yetkilerinin etkin bir sckilde kullamimasin satiamak igin sdzlesmeye
duyah diizenlemederi defiistirme, devreye girebilecek iera veya oziimieme haklarine askiya
alma ve Birlesik Kralhk'taki yasalap {ofas) geriye didntik ethiyle) iptal etme veya defiistirme
yetkisine sahiptir.

Bir gtizlimieme durumunda, ancak ilgili ¢dziimleme otoriteterinin kefalet aract da dahil
olmak lzere ¢brlimleme araglarum degerlendirip miimkiin olan azami &iglide kullanmasiun
ardndan, son gare olarak mali kamu desteginin GSI (veya (G8G'nin herhangi bir Oyesi veya
(rup istirakleni) kullanitabilecegi kabul cdilmelidir,

(81 veyn herbangi bir istiraki hakkinda Federal Mevduat Sigorta Kanunu veya Dodd-
Frank Yasasi'mn 2'nci Rashfy (birlikte “ABD Ozel Coziimleme Rejimleri) kapsaminda bir
1akibat olmasi ve menkul kiymetlerin Amerika Dirlesik Devletleri'nin veya bir eyaletinin
yasalarina tabi olmas durumunda, ibrag edilen menkul kiymetlerie ilgihi olarak G5 aleyhine
veya (varsa) GS1 tarafindan {Garanttr olarak) verilen Garantiye yinelik temerr(t haklari, 562
konusu ABD Ozel Cozlimleme Rejimleri kapsaminda kutlamlabilecek temerrlit haklanindan
daha bUylk eiki dofurmayacak sekibde kullanlabilir,

GS1 (veys GSGnin veyn Grup istiraklerinin herhangi bir Qyvesi) ile ilgili ofarak bu tir
bir ¢dztimleme yetkisinin kullaninas: veya bo tde biv potansiyel kullaninin Gneriliiess bile
menkul kiymet sahiplerinin haklar ve (varsa) G5 (Garantdr olaral) taralindan verilen ilgili
Garanti Ozerinde Snemli bir olumsuz etkive sahip olabilir ve yatirumin bir kisminin veya
tarmamimn kaybina yol agabilir, Clzimleme rejirni, 1gii kurumun iflazindan 8nce devreye
girecek yekilde diizentenmistir ve itgili kirrorn tarafindan ihrag cdilen menkul kiymetieri elinde
bulunduran kigilerin, ¢izimleme otoritesi tarafindan herhangi it gdztimleme yetkisinin
(“kefalet”™ aracimin kullanmitmas: dahil) kullanlmasim Sngtremeyebiliv. Ayrica, ¢zidmleme
rejimine ahinan bir kurum tarafinden thrag edifen menkul kaymetleri elinde butunduran Kigilerin,
menkul  kymetlerin deferinin dUslirlilmesi veya  menkul  Kivmeticrin Gzkaynaga
déniigtiiridmesini de igeren yetkilerin, gdzlimleme otoritesi tarafindun Kollanlmasina tirag
ctime haklan gok sinirk olacaktr,

4.1.4.6.GSI'nim emtia faaliyetleri, Gzcellikle de GSI'nan fizikse! emtia faaliyetlert, G51'y1
kapsamh dizenlemelere tabi tutmakta ve GSP'yr Gnemli ylkimliliklere ve
maliyetlere maruz hirakabilecek gevresel, itibar ve difer riskler de dabil olmak
lzere belirli potansiyel riskler icermekiedir. '

GSPwin emtia isinin bir pargasi olarak, GBI belidli Nziksel emtiaiar sann alee v satar.
bunfann depolanmas: ve taginmas: igin dilzenlemeler yapar ve emtialania plyssa yapicilfiim
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istlenir. Bu faalivetlere dahil olan emtialar ham petrol, rafine petrol Grldnlerd, dogal gaz,
sivilastindmis dofial gaz, elekirik enedjisi, tanim Orlinleri, baz, degerii ve diger metaller,
mincralier (zenginlestirilmemis uranyum dahil), emisyon kredilerd, kdmiir, naviun ve tipiii
firlinier ve endeksleri icerebilir.

GS1 yukanda atifla bulunulan birgok emtia da dahif olmak fizere gok sayida emtianin
Liretimi, depolanmast ve nakliyesi ile u§rasan kuruluglara yatinim yapmakia ve bunfar: finanse
etmektedir, Bu faaliyetler GSI'y1 vefveya GSI'mun yatrim vaptifn kurolusian, digerlerinin yan
stra hava kalitesi, su kalitesi, atik ybnetimi, teblikeli maddelerin tagimmasi, dogal kaynaklar,
saha iyilestirme ve saghk ve gilvenlikle gili gevre yasalan ve diizenlemeleri dahil olmak lzere
diinyz capinda kapsamh ve gelisen wlugal, bblgessl ve yerel conerji. gevre, antitrdst ve difer
hilkiimet yasalarma ve dizenlemelerine tabi tutmakta olup: aynica, artan ikbim defisikligi
endigeleri. isletme malivetlerini duha du actiran ve GEP'win bazy yatirmlarutin ve faalivetlerinin
karlibizin olumsuz etkileyebileeek ek kanuntam ve diizenlemelere, difzenleyici incelemelere ve
agiklama yliktimliiliklerine yol agmgtr.

GS1'min emtialarta ilgili faaliyetlert ve yatinmlaryta ilgili meveut veya geleeckicki yasa
ve yonetmneliklere uymanin Snemli maliyetiert olabiliv. Bu yasa ve yOnetmeliklere uyum,
gevresel ve operasyonel 1zleme, uygun operasyonel ve denetimsel prosedilelerin ve isleyislerin
gelistirilmesi, emisyon teretlerinin ve karbon veya diper vesgilerin ddenmesi ve izin ve lisanslar
igin bagvurt ve buntarin elde wtufmast igin Snemli sermayc taakhltlerini gercktirebilir,

GSU'min aracilik faaliyetlerine ve yatirimlarina dabil ofsn emtialar, dglincii taraf hizmet
safilayictlarin tagima gemilerinin, depolama tesislerinin veya diper ckipman veya streglerin
bozulmasi veya anzaianmasi veya diier mekanik anzalar, yangantar, stzmtidar, ddkilmeler veya
tehiikeh maddelerin sahinmas, beklenen gkt veya verimlilik seviyelerinin altinda performans,
terbirist sulchmlar, asin hava olaylon veva difer dogal afetler veya dier dilsmanca veva fetakette
sonuglanun olaylar da dahil olmak fzere, GSFnm Kontroli disinda olmasi mubtemel
tophellemeyen veya felaketle sonuglanan olay riskine de tabidie. Buna ek olarak, GSI
stzlegmeden doffan yhkOmilikierini yerine getirmek igin Uglincii taraf tedarikgilere veya
hizmel saflayicilara pivenmektedir. Tedarik sbrecindeki bagansizlikiar, mallanin giiventi bir
jckilde tagmmamamasi veya depolanamamas: da dahil olmak lzere bunlariv herhengi bir
bagarisizlift GSl'yr maliyetlere veyva kayiplara maruz birakabilir. Aynca, GS] potansiyel
risklere kars siporta yaptirmaya galissa da, GST bu risklerin bazilarin Karsilayacak sigortaya
sahip degitdir ve GS1'nin szhip oldupu sigorta, kaysplaring karsilamak icin yetersiz kalabilir.

Bu tiir otaylardan herhangi birinin mevdana gelmesi, GSI'nin miisterilerle yaptifia
sozleymelerin gerefiini yerine geticmesini engelleyebilin, GSTmun faliyetlerini veya mali
sonuglanm olumsuz ctkiloyebilir ve davalara, didzenleyici islemilere, olumsuz tamtimlara veya
bagka itibar zedeleomelerine neden olabilir.
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G5 duzenleyici veya yasal nedenlerle veyva iklim degisiklifine yamt olarak diha ax
karbon bagimh bir ckonomiys gegis nedeniyie bu faaliyeterden banlann: terk etmek veya
durdurmak igin degisikiikler yapmagtir ve yapmasi da gerckebilir.

4.2.  Diper riskler:

4.2.1. Operasyonel riskler

4,2.1.0.G5'mn  ticari  faaliyetleri, GSU'mn veya bellaeid  laralin  operasyonet
sistemlerindeki arizalardan, insan kaynszkli  hatalardan, plirevin kitiye
kullantdmasimdan ve suistimallerden olumsuz etkilenebilir,

GS'nm ticari [aatiyetlert, birgogu yliksek diizeyde karmasik olan ve yvdksek hacimlerde
ve sikhklarda gergeklesen, bitgok para birimi cinsinden sayisiz ve geyitli piyasalardaki ook
savida iglemi glindiik olarak igleme koyrmoa ve izleme Kabiliveting yikselk oranda bafimihdir. Bu
islemierin vany sica mOgterilere sunulan bilgi teknolojisi hizmetteri genellikle milgteriye ozpil
ana wsaslar ile yasal ve dilcenleyici standartlara bagli katmabidsr.

GSI'min iglem gergeklestime ve bu isleri ve diper bilgilert dizenleyvici kuremiara,
borsalara ve yatimedara rapor ctme yiikdmiilikler dinya genetinde birgok kurala ve
dilzenlemeye tabidir, Bu yasal gerekliliklers ve raporiama perekliliklerine rlayet rorlayw
olabitic ve GS1, bu kurallara riayet edilmemesinden veya bilgilerin bo kurallara uygun olarak
zamaninda. dogru ve ckstksiz olarak rapor edilmemesinden dolayr gegmiste inevZuakan
kaynaklanan cezalara ve para cezalarina tabi olmustur ve getecckte de olabilecekuir,

islemierin, dzellikle de elektronik islemlerin hacmi, hizy, sikligt ve karmagiklin (ve bu
tir iglemlori musterilere, diizenleyicilere ve borsalara gergel zamanht olaruk  bildirme
pereklifikleri} artikga, GSI'min operasyonel sistermlerini ve altyspisig  gelistimek  ve
stirdiirmek daha zor hale gehmigtie, Bu tiir iglemterle baglantie olarak sistem veys GBI veyn
(181 nin Beinel taral hizmet saglayicilar kaynakli insan hatast riski, sz konusu islemlerin hia
ve hacmi nedeniyle bu hatalann potansiyel sonuglar: olmasindan ve ortaya gikan sonughar
siniriandirmak igin hatalarin yeterince hizh bir sekilde tespit edilmesiyle ilgill potansiyel
zorluklardan dolay: artmigisr. Bu riskler, volatifiienin yoksek oldufu zamanlarda daha da
artmpktadir.

GSI'min  finans, rmuhasebe, veri igleme veya dider operasyonel sistemlert ve
altyaptlarinm igleyiginde gegmiste belicli hususlarda soruniarls karsilagilmig olup, iglem
hacmindeki huzh artislar veya Uglinet taraf hizmet snglaywciiardaki operasyonel bozulmalar gibi
tamamen veya ksmen GS'nin kontrolin digindaki olaylarm bir sonuca ofarak gelecekte de
sorunlaria karsilagilabilir ve/veya bu sistem ve altyapilan 5 gbremez hale gelebiliv. Bu durum,
GSPnn stz konusu {slemleri isleme ve/veya bu hizmetleri sunma kabiliyetini olumsuz
ctkileyebiliv. GS1, faslivetterini ve bliyimesini  desteklomek ve  dilzenlemelerdekt  ve
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piyasalardaki degisiklikiere yanut vermek igin G8'nin sistemlert devaml olaruk giincellemeli
ve GS5P'min bu tlir iglemlerin gecerli kuratlar ve diizenlemeleri thlal etmemesini veya bu tiir
islemierin istenmesindeki hatalar nedeniyle pivasalan, GSI'min miigterilerini ve stzlesmesel
iliskideki tarafaring veya G501y olumsuz etkilememesioi saflamak icin sistemik kontrollere ve
ciitime blyilk yatinmlar yapmahdir. Yeni igletmelerin entegrasyona ite baglanith olankar da
dahil clmak dzere, sistemierdeki gelistirmeler ve glincellemelerin yani sica gerekli egitimler,
inem!i muliyetler gerektirmekte ve yeni sistemicrin uygulammast ve meveut sistemlerle entegre
editmesi ile Hgili riskler yaratmaktadir.

Bilgisayarlarin, tclefontanin vo diger mobil cihazlarin kullanimi. G51'min galisanlac
tarafindan gergeklestirilen galismialar, GSPnin. mlgieriferinin ve Upilned tarsf mal ve hizmet
saflayicilactenn sistemler] jle ticari faaliyetlerinin yGrltllmesi bakumindan kritik Snam arz
etenektedir, By dnem, hem GS1nin dizenli opevasyonlart hem de is sitrekiifigi planlar igin
artraya devam etmigtir. Bilgisayarlar ve bilgisayar agilari, diierlerinin yam sira siber saldunlar,
igsel teknoloyik kusurlar, sistem bozulma ve anzalan ve insanlar tarafindan yapilan hatalar <a
dahil olmak {izere, esitli risklere maruz kahnaktadir, Omepin, gegmiste, bu bilgisayartarn ve
telefonlarm pek gok dirlerinde bulunan bilgisayar giplerinde tnemil giivenlik agikbarn rapor
editmistir ve gelecekte de bu tir agiklar meydana gelebilecektir. Temnmus 2024'te bir siber
glveniik yazilim tiriinlne yapilan hatali glincelleme sonucunda diinya gapinda birgok islctmeyi
etkileyen ve penig capta duyurulan bir bilgi teknolejisi kesintisi yagannigtir, Kigisel cibazlanin
GSI ¢aliganlar veya G8I'nin tedarikgileri tarafindan isle ilpili faalivetler igin kullaniimas da
kayit saklama ve dijier gerekliliklerin potansiyed ihlallertyle ilgitl riskler dogurabilie, GSPmin
sistemlerinin ve platformlariin gabsmase bakimimdan bulut teknelojiien de kritik Sneme
sahiptir ve GS'min bulut teknolojilering bafunlidifs artmakiadir, Hizmet kesintiterd, GSPnmn
ticari faalivetleri bakimindan #nem arz eden verilere erigitmesinde gecikmelere veys bu
verilerin kaybina yol apmughir ve gelecekte de yol agabilir ve GSI'un indigtertterinin G8nin
platformlarina erisimini engelleyebifir. Kamuoyu tarafindan biiylk oranda duyulmug olan,
bulut biligine hizmeti saglaywalanina erijimde baglunts kopmas: durumlan yasanmstir. Bu ve
henzer hususlarin ele alinmas) maliverli olabilir ve séz konusuo ticari faalivetlerin ve sistemierin
performansina etki edebilir. Dzeltrnelerin uygulanmas: operasyonel riskiers sebep verebilir ve
dijzeltmelete ragmen, arttk gliventik riskleri s87 konusu olabilie.

Teknolojinin ve teknolojiye dayal risk ve kontrol sistemlorinit yayginiasmasina
ragmen, GSI'mn iglert nihayetinde en bllyllk dayanak olarak insaniara itimat etmektedir.
Insanlar gegmiste ve petecekte zaman zaman, GSI'nin teknolojik isleyisi veya GSI'nin bu tiir
hatatart veya ihlalleri tnlemaye ve tespit etmeve ytnelik kontrolleri ve difier prosediirleri
tatafindan her zaman aminda tespit edilemeyen hatalar yapmig veya gegerdi politikalar, yasalart,
kurallacr veya prosediiferi ihlal etmis olabifirter, Bunlar gegmisie oldugu gibi gelecekte de
hcsaplama hatalan, e-postalanin adreslenmesindeki hatalar, yazilim veya model gelistirme veya
uygulamadaki hatajur veya basit mubakeme hatalariun yant sira gegerli potitikalari, yasalary,
kurallart veya prosediitleri pirmezden pelmeye veya atlatimaya yoinelik kasitle cabalar
igerebilir. Misterd bilgilerinin igeriden Gprenenlerin ticaretivle badlanuli olarak veya bagka
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amnaglarla kasith olarak kitiye kultanidinas) da dahil odmak Gzere insan hatalars, gbrevi kotilye
kullanma ve difier suistimaller, derhal tespit edilip diizeltilmis olsa bile, gegmiste GS1 igin itibar
#edelenmesing ve kayiplars ve vitkUmlditklere yol agmistic ve gelecekte de agabilir,

GS! calisanlarnm ¢ofunjugn Londra'da verlegik olup, birbirlerine vakm bélgelerde
gahigmaktadictar, G351 caliganian, GSP'un iglerine olumsuz etkileyebilecek tertr saldinlar.
olapanlistt hava kosullar1 veya difier olumsaz olaylar dahil ancak bunlarla sinieli olmamak
iizerc olas felaket olaylarina maruz kalmaktadirlar. GSU'mun 5 sitrekligini salama ¢abalarma
rafinen, (O51'nun ofislerini ve galigmlaning etkileyen i5 kesiatilert, GS1 galiganiannin ofistorde
fiziki olarak bulunamamasina, diger ofis konumlanyle iletisim kursmamasma veya bu
konumlara seyahat edememesine veya uzaktan gahisamamasina yo! agabilir. Sonug olarak,
GSI'nent acil  durum planlanmn wygulamakiak]  eksikligi  veya  basanle  bir  sekilde
uygulavamamast nedeniyle, GS1'nin miisterilere hizmet verme ve miisterilerle etkilesim kurma
yetenegi olumsuz etkilenebilir.

4.2,1.2.GSI jle Geiincii taraflann altyaptsinda veya operasyonel sistemierinde meydana
gelen bir areza veya kesinfi, G30'ma likiditesine zarar verebilir, GST'min isherini
aksatabilir, GS1'nin itibaripa zarar verebifir ve kayiplara neden olabilir,

(i81, menkul kiymetiere ve tiirev isfemlere aracilik etmek igin kullanmakta oldugy takas
kuruluslarndan, borsalardan, takay merkezlerinden veva difier [inansal arao kusrumlardan
herhangi birinin operasyonel arza veya belirgin operasyone!l gecikme, sonlandema veya
kapasite kisitlan riski ilc kargt karsivadie ve mivgteriber ile G516 sistemleri arasindaki baglantilar
antikga, GiSl, migleriterta sistemlerine iligkin operasyoncl anza veya dnemli operasyonel
gecikme riskiyle giderck artan bir gekilde kacgy kargiya kalacakir.

Temsilci baokabar, borsalar ve takas merkezlerd arasinda dnemli bir konsolidasyon
moydana gelmekte ve borsalarda artan sayida tiirev isterler tzkas edilmektedir; bu da GSI'min
operasyone] bagansizhifa veya dnemli operasyonel pecikmelere, sonlandirmalara veya GS1'nm
kultand:fn belirli finansal aracyiarn kapasile kisittamalaring maruz kalma risking arttirmakia: by
tiir bir ariza, gecikme, sonlandema veya Kisitlama durumunds QS yetesll ve uypon
maliyetli alternatifler bulma yetene@ini ctkileyebilmektedir. Ister piyasa kaulimeilan ister
finansal aracifar aras:nda ofsun, sekidr konsolidasyonu, benzesmeyen karmayik sisternierin
genellikle hizlandimliis  bir sekilde enicgre edilmesini perektivdiginden  operasyonct
bagarisizhik veya nemli operagyonel pecikme riskini artirmaktadir.

Birden fazka finansal kurumun merkesi kuruluglar, borsalar ve takas merkezleri ite
bichirine baflanmast ve bu kurulusiann aran merkezilipi, bir kurum veya Kurulugtaki
operasyonel bagarisiziifin, GS1'nin {5 yapma kabiliyetini maddi olarak etkileyebilecek sekior
gapinda bir operasyonel bagarisiziifa neden olmast riskini artyrmaktadir, Finansal kurumlanm
diger sirketlerle, dijer yonlemlerin yan: sira uygulama progeamiama arayUzleri veya APYler
aracilifiiyta baglants kurmast da benzeri ciskler dopunnaktadie, Bu titr herhangi bir basansizlik,
sonlandirma veya kisittama, GSmm; iglemleri cikileme, GSI migterilerine hizmet verme,
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G50'n riske maruz kalma durumunu ydnetme veya G851 iglerini gonisletme yeteneging olumsuz
yonde cthileyebilir veya (381 misterilerinin mali kaybi veya sorumiulugu, GSI'nin likiditesinin
bozulmasi, G5I'min islerinin, diizenleyici mudahalesinin veya itiharinin zarar grmesi sonucung
dogurabilir.

GSI'min esneklik planlanna ve imkénianna kargin, GSPmn ticari faatiyette bulunma
Kabitiyeti, GSUmn bulundugu teplumlan ve ticari faakiyetlerini destekleyen altyapidaki
herhangi bir kesintiden olumsuz ydnde etkitencbilir. (81, GSPnn galisanlan veya bulut
hizmeti saglayiclart da dahil olmak Gzere GS17mm iy yaptifn ficlinel taraflar tarafindan
kulbarulan elektrik, uydu, denizaltt kablolanim veya difier haberleyme, internet, ulastiema veya
differ hizenet araglanini igeren kesintiler buna dahil olabilir, Bu kesintiler, global veya bélgesel
olarak daba geniy gapl etkive sahip olan veya stz konusw binalann veya sistemlerin bulundupu
sehirlerdeki olaylann neticesinde artaya gikabilmekte olup: sz Konusu kesintilere GSPam
veyu stz konusu liclnei taratlarin binalart e sistemierini etkileyen olaylar, dofial aletier, savas,
sivil itaatsizlik, terdr, ekonomik veya siyasi gelismeler, salginlar ve hava olaylar dahildir.

laveten, esnekliffing artiicmak Ozere GS1 tarafindan Gylined taraf hizmet saflayiedanmn
cesitlendirilmesine calisilmasina karsin, GS1 aymi zamanda, GSPrn saglayielarma hizmet
veren herhangi bir ortak hizmet saflaytcssinda ontaya gikan herhangi bir kesintinin veya diger
tilgt teknolojist olayitm bu saglayicalann, GSEam yeni ticari girisimlerine iligkin olaniat da
dahil olmak uzere, GS{'ve Urlin veya hiszmet sunma kabiliyetine engel olebiimesi riskine
maruzdur. (051, hizmet saglaywcilar tarafindan ortak hizmet saflaywilacoun kullamimina iliskin
operasyonel riskleri etkin bir sekilde izlevebilecek veya hafifletebilecek bir durumda
olmayabilir.

Ck olarak, dagiilmig defter teknelojisi, kripto para birimi ve benzeri teknolojiterin
yaygmbif ve uyguiamalaninin kapsami artiyor olsa da bu tckneloji elgunlasmamistir ve siber
saldinitara karsi savunmasiz, olabilir veya diger zayif ydnleri olabilir, GSI1, dagiilmiy defier
leknodojisi e ilgili; GSPmin, blok zincin veya kripto para birimleri gibi dagimidmg defter
leknolojisini kullanan finansai Orlnleri igeren milgteriterin faalivetlerini kolaylagormass,
GSl'mn dafiilimus defter teknolojisine dayah platformbac gelistinney! amaclayan Nrmalara
yaptigt yatrimiar ve dafatibmeg detter teknolojisinin tgnell tarat satiedar, misicriler, karsi
taraflar, tukas odalan ve diger finansal aracilar tarafindan kullamimas: ve kripto para
birimlerinin veya diger dijital varliklarin teminat olarak alinmasi da dahil oimak izere risklere
maruzduor ve ek risklere maruz kalabilic. Dagdnuy defler wknolojising kutlanan tinansal
Uriinlerin piyasa daigatanmalar bu riskleci artirabilir,

GS'un veya lgiinct taraflann operasyonel sistemleri veya altyapusindaki aricalar,
insan kaynakh hatalar, gérevin kdtiiye kullamimasi ve suistimatler, GSI'am tikiditesini
rayiflatabilis, ticari faaliyctlerini bozabilir, gizlt bilgilerin agide gikinasing sebep olubilir,
itibarion zedeleyebilir ve kayiplara yol agabilir,
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4.2.1.3.Yoapay zekamin geligtirilmesi ve  kullamlmasy, GSI'nim  islerini  otumsnz
etkileyehilecek riskler ve zorluklar ortaya gtkarmakiader.

GSI veyu GSl'nin Ugtinetl taraf sanciar, mbsterileri veya kargi taraflare belidi is
sireglerinde, hizmetlerde veya firlinlerde yapay zeka (Al) teknolojisini geemiste gelistirmis ve
dahil etmistir, gelecekte de pelistirebilir veva stz Xonusu stireg, hizmtet veva lirlinlere dahil
edebilir. Yapay sekanmn gelistivilmesi ve kullansdimasi, GSPrn isi igin bir dizi risk ve zoriuk
teykil etmektedir, Al ile ilgili yasal ve dilzenleyici ortam betirsiz ve bizla gelismekte olup buna
ozellikle Al'y: hedef alan dizenlemelerin yani sira fikri mUlkiyer, gizlilik, tiketicinin
korunmasi, istihdam ve Al kullanimina uvgubanabilir diger yasatardaki hitkiimler de dahildir.
Bu geligen yasa ve yinetmelikler, GSI'min Al teknolojisini uygulamasinda degigiklikler
gerektirebilir ve G8&I'min uyum maliyetlerini ve uyumsuzluk riskini arnrabilir. Al modetleri,
ozellikie de iretken Al modelleri, yanhy pikndar diretebilic veya yanhs eylemlerde bulunabilir,
dvel, gizli veya tescilli bilgilerin yaymianmasima neden olabilir, epitimlerine dayanak olan
verilerin igerdigi efiifimleri yansitabilir, bagkalarinin fikri miikiyet haklarim iblal edebilir vétya
bagka yekilde zararh olabilir. Buna ek olarak, birgok Al modelinin karmagiklij, rettikieri
belirh ¢ikulans Uretmelerinin sebebini anlamayi zortayurmaktadir, Bu sirurh anlagiiabifirtik, Af
modellerinin diizgiin galismasing degerlendinmek, Al modellerinin yetencklerini anlamak ve
izlemek, hatah gikolan azattmak. cgilimleri orladan kaldirmak ve kararlarim alindigi temelin
belgelenmesini veya agiklanmasing gerekliren  dizenlemelere wymakla ilpili zorfuklar
artwmaktadir, Ayrica GSI, Uglinch taraflarca gelistirilen yapay zeka modeblerine giivenebitir,
Bu kapsamda, G5, Szerinde smurls gdzlem imkanina sahip olabilecepi, modetlerinin editim
verilerine yetkisiz materyallerin dahil edilmesi kaynakli riskler ve bu UgOnet 1araflann
modellerinin qiktilanyla tligkili riskleci siirlandirmak igin yapilan ¢alismalann etkinligi de
dshil ofmak iizere, bu tigtincil taratiann modeflerini geligtirme ve egitme bigimleri gibt konulara
kismen bafimh olacukiir. Ek olarak, G81 tiglinet taraf saticilarin, misterilerin, karys tarallanin.
takas kuruluglarinin veya diger finansal kurulugiarin Al teknolojilerini kuilanmas: kaynakh
risklerc maruz kalmaktadr, Bu risklerden herhangi biri GSE'yi sorumluluga veya olumsuz yasal
veya dilzenleyici sonuglara maruz birakabilir ve GS¥rin itibarina ve G8Vnin isine veya GSI'mn
guvenlik dnlemierinin etkinfigine iligkin kamuoyu algisina zacar verebilir,

GS5I'min yapay zeka teknolojilerini kullanmasina ek olarak, GS1, yapay zeka
teknolojilerinin koin skrdeler tarafindan dolandingibik yapmak ve fonlan kitiive kutlanimak ve
siber saldinlan kolaylastirmak igin kollzntimasindan kaynaklanan risklers maruz kalmaktadir,
Uretken Al, dolandiricihk yapmak veya siber sajdinlar bagtatmak icin kullamilrsa, belieli bir
finans kurumunda veya borsada kayiplara, likidite gikiglaring veya diger olumsuz ctkilere neden
olabilir,
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4.2.1.4.G50ma bilgisayar sistemlen, ailar ve bilgileri ve sailyterilerinin bilgileri, siber-
saldirilar ve benxeri tehditler tarafindan risk altinda olahbilir.

(i5Pnin operasyonlars, G3I'mn ve GSI tedarikgilerinin bilgisayar sisiemlerinde ve
aglarmdaki pizli ve diger bilgiterin glvenli bir yckilde islenmesine, suklsnmasma ve
iletiimesine dayanmakiadic, Son yillarda, finansal hizmet sirketleri, tiketici bazl yirketler,
yazilim ve bilgi teknolofist hizmet saglaycilars, devlet kuremlar ve diper Kuruluglar tarzfindan,
miivekkillere veya misterilere iliskin gichi bilgiler ile diger gizli bilpilerine izinsiz erigim
sagianmasina veya bu bilgtlerin if5a edilmesine iligkin kamuoyu tarafindan da bilinen vakalar
olmuytur, stz konusy vakalar yetersiz prosediirier, gahiganlar ile yiklenicilerin prosediirlere
uymamasi veya yabanct hitkiimetlerin eylemieri de dabil olmak iizere {igiinci {araflarin
eylemleri schep clmakta olup, 587 konusu vakalar kusumsal bilgilerin veya diger varbklaom
yayumast, gakinmast ve vok cdilmesini ieren siber saldindar da dahildir. Ayrica, bilgisayar
korsanlarimn milgteri bilgilerini agtklamamak, bilgi veya sistemlere erigimi yeniden saglamak
karsthiginda "fidye” Sdemesi tatep eltigi, kamuoyuna ziyadesiyle duyuealan birkag durumlar da
yasanistir.

GSE, hizgmett engelleme saldimlan da dahil oknak Bzere devamnh olarak siber saldin
pirigirnferine hedef olmaktadir ve teknoloji altyapimin bitilnliging, islevselliging, verilerine
erigimi ve verilerinin piivenligini korumak dzere sistemmierini siirekli olarak izlemesi ve
zeligtirmest gerekmektedir, Aynca, yapay zckanm siber suglular tarafindan kullamimas,
GSl'ya veya GSP'min Oginen taral saticilanna ve miigterilering ybnelik siber giivenkik
saldirtlarsmin stkifou ve siddetini artirabilir, Calisanlara ait olan cihaziann kullarim:, hibrit
¢ahiyma yontemferinde de oldugu pibi, ek siber saldir riskleri ortaya gikarmaktadir. Buna ck
olarak, Gelincil taral hizmet saflayicilar {v¢ bundann ilgili hizmet saglayicilan), femsilel
bankalar, borsalar, takas merkesleri ve diger finansal kuruluglar ile olan ara baglantisalliga bagh
olarak G5, bunlardan herhangi bidinin herfangt bir bagarih siber saldinya veya diger bilgi
ghvenlifi olayina maruz kalmas: halinde olumsuz olarak etkilenebilic, Bu cikiter, siber saldiriya
veya difer bilgi givenlifi olayina maruz kalan liglined taraftan elde edilen bilpilere veya
hizmetlere erigimin kaybin igerehilir veya iniivekkile, migteriye veya digee gizhi bilgitere
yotkiziz. erisime veya buslarin ifsa edilmesine yol agabiliv ki by da GS1"nin belidi ticard
faaliyetlerinin kesintiye ugramasina sebebivet verebilir,

G51 tarafindan sistemlerinin ve bilgilerinin biiinluplinin saglanmasina yonetik olarak
caligmalarin yapimasina kargin, kullanidan teknikleein giderck sotistike hale gelmesi de dahil
olmak lizere, sikga degiymesi ve gencllikle bagtaulincaya degin fark edilmemesi sebebiyle, tim
siber tehditlere Karsi GSI tarafindan etkiti dnleyici tedbirder dnporlilemeyebilir, tespit
edilemeyebilir veya uygulanamayabilir. Siber saldivdar, yabane: hilkimetler ile baglannii olun
veya yabano hitkiimetler tarafindan desteklenen figiincil taraflar e organize sug veya terdr
Brglitlerine  dahil olan Ughnel taraflar da dahit olmak Gzere, gesith kaynaklsrdan
kaynaklanabilir, Ayni zamanda iigiinc taraflarca. hassas bilgilerin ifsa cdilmesi veya GS1'nn
vertlerine veya miigterilerinin verilerine erigim safilanmasi igin GSU'nin ofisine Kisilerin
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yerlegtiriimesine veya alisanlarim, misteriferin veya GS1nun sistemierind diger kullamo larinin
b amagla tegvik edilmesine yonelik girisimierde bulunulabilic ve bu tiir riskferin tcspit edilinesi
veyn Snlenmesi »or ofabilir,

G5] tarafindan koruyucu tedbirkerin ilerive otkili bir yekilde alinmasing ve koyullar
gerektirdikge by tedbirlerde depisiklik vapilmasing yonclik gahismalarda bulunvimasina kargim,
GS'min bilgisavar sistemleri, yazihmian ve aplan, yetkisiz erigime, kothye kublanima,
bilgisayar virlislerine veye diger zararh kodlara, GSI'min saglaywclarma yénelik siber
saldimtara ve glivenlik etkising sahip olabilecek diger olaylara kars: hassas olabilic. GSI'run
hizmet saglayicilarima yinelik siber-saldert riskleri, hizmet saglayicttann yazilimlaning ve bilgi
eknolojilerini etkiloyen tedarik zinciri suldirifarmin son yiltarda daba sik ve daha ciddi olmas:
schebiyle artmaktadir. GS'nmn sistemlerinin karmagpkligina ve birbirine baglantih olmasina
bagh olarak koruyucu tedbirlerin ivilestirilmesi siiceci bagh basma sistem kesintileri ve
gUvenlik sorunlan riski olugturmaktadie, Haveien, verilerini béilmlere aywmak icin GSI
tarafindan uypulanan koruyueu tedbirler, GS1'nan siber tchdithere ve sistemleri dahilindeki
sorunlura yonelik gdriniiclpind azaltabilir ve bu sorunlara tepki verme kabiliyetine olumsiz
yénde ctki cdebilir,

Au olaylardan herhangi birinin veva daka fazlasiin oraya ¢ikmasi halinde, by
potansivel ofarak GSP'ys veya GS1'nin mitgterilerinin, kars: laraflanam veya tigilnet) taraflann
G5t bilpisayar sistemieri ve aglan vasitasiyla islenen, saklanan veva iletilen gizli ve difter
bilgilerint whilikeye aabiliv veya GSPmn fanlivetberinde veya GSI'min misterilerinin, kuest
taraflarinin veya ¢lincti taraflarin [aaliyetlerinde, GS1 ite islem yapma kabilivetierine etki
cdebileeck tiirden kesintilere veya arzalara sebebiyet verebilir veya yasal veya meveuat
kaynaki iglemlere, Snemli kayiplara veya itibarin zarar ghrmesine yol agabilir. Buna ilaveten,
béyle bir olay, geregi gibi tespit edilmesi veya yetkili mukama havale edilmesi Otcesinde
uzunca bir shre devam edehilie ve tespit edilmesi veya yetkili makama havale edilmesi
sonrasinda. pizlilifi ifsa edien bilgi boyutu, miktar ve tird hakkinda tam ve gitvenitir bilgi
ediniimesi G5i igin kayda deger caman alabilir, Herhangi bir sorustusmanin seyri sirasinda, stz
konusu olayit tam etkist ve nasi! giderilebilecegi GSI tarafindan bilinmeyebilic ve alinan
tedbirler, kararlae veya yapiian hatatar stz konusu olaym GSUoin ticari faaliveti, faalivet
sonuglan ve itibars Ozerindeki olumsuz etkilerini daha da arttrabilir. Ayriea, vhnetmelikler,
Bnemli siber gitvenlik olaytart hakkinda, kamuyu ayidinlaltna agiklamas) esnasinda
gOzimlenmemis veya tam olarak sorustuertlmarms olankar da dahil olmak izere, GSG
arafindan kamuyn aydinlatma agiklamas: yapilmasim gerektirmektedir.

GSI tarafindan koruyucu tedbirlerinde degisikiik yapdmast ve zaliyetlerin veya difer
risklerin sorugturuimast ve giderilmesi fgin stireklilik csasina dayalt otarak dnemli dlgide
kaynak harcanmeg ve harcanmaya devam edilmesi beklenmekte birlikte, bu tedbirier etkisiz
olabilir ve GS8I, yasal veya mevzuat kaynakl iglemlerin yani sira. sigortalanmam:s veya
yaptirlan sigortalarda timilyle teminat kapsurnma alinmayan finansal kayiplara maruz
kalabilir. Dizenleyici kurumlar siber gitvenlik olaylanina giderek daha fazla odaklanmakiadir,
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Musgteriferin gizliliginin ifza edilmesi sebebiyle, herhangi bir ilgisiz yirketteki herbangi
bir veri giivenligi ihlali sonucu da dahit olmak deere, G5 gizli bilgileri de risk altinda
olahilir. Yewkisiz hesap harcketi sebebiyie olusan kayiplar G81'nin itibaring zarar vercbiliv ve
isletmesi, (inansal durumu ve faaliyet sonuglan ierinde clumsuz etkilere sahip oluhilir.

Maobil ve bubut icknolojilerin artan kullanons ve aynca hibric calisma yondemleri, bu ve
diger operasyonel riskleri arttire, Bu tekrofojilerin birtakim ydaleri Gngdrilemez, GSI'nin
kontrolii disindadir ve mobil teknoloji ve bulut hiztoet saglayierlari tarafindan  kendi
sistemlerinin yeterll dbzeyde korunmamasi ve siber saldicarin Snlenememesi GS1'nin
taalivetierini kesintiye ufratabilie, gizli bilgiler ile difer bilgilerin kétitye kutlaniimasina,
suistimaline veya kaybina yol agabilic. Buna ilaveten, bithassa kuantum hesaplama gibi yeni
hesuplama teknolojilerinin, meveut hesaplama hues ve gllelingl yOksek oranda arttirdsg hallerde
olmak bzere, gifreleme ve difier keruyueu tedbirlerin. karmagikliklarina ragmen, bertaraf
edilebiline riski sthe konusudur,

GSI tamfindan kigisel, gizli ve 3z¢l bilgiler e-posta ve dier elekironik yollarla rutin
olarsk iletilmekte ve alinmaktadir, GS1 tarafindan pilvendi iletim Kahiliyetterinin pelistieilmest
ve siber suldinfars kary) koruma saflanmas igin misteriler, saflayicilar, hizmer saglayicifan,
karg! taraflar ve difer dyiincii taraflar ike gorigmeler ve gabgmalar yapstmstir, Ancak G51, tim
miigterileri. saglayiciiar, hizmet saglaywcdari, karse araflar ve diger dciingi: taraftar nezdinde
plivenli kabiliyetlere sahip degildic ve bunlanin 1iknd igin glivenli kahiliyetleri uypulamaya
glamayabllir ve sbz konusu dgincit taraflann  bilgilerin  gizlitiginin  korunmast icin
uygulanmakis olan wypun Kontroflere sahip olmalarni saflayamayabilie, Herhangi bir
mligteriye, saglayiciva, hizmet saflayicising, kars: tarafis veya dier Gglinct tarafa gonderilen
veya herhangl bir milgteriden, saglayicidan, hizmet saglaycisidan, kargt tarallan voya diger
tglned taraftan alinan kisisel, gizlt veya dzel bilellerin ele pegirilmesi, suiistimali veya kitit
kultamim hukuki soremluluga, meveuat kaynakll isteme ve itibarin zarar gdrmesine vol
agabilir.

GSUmin bilgisayar sistemleri, agflari ve bilgileri ile miisterilerinin bilgilerinin
korunmasindaki bir aksakhk, GSPmin ticari faaliyet ybrbtme kabiliyetini zavifiatabilir, gizli
bilgiterin agtga gkmasing. ¢aliumasing veya yok olmasina sebep olabilir, itibarnini zedeleyebilir
ve kaviplara yol agabifir,

4.2.1.5.GS1, efektif olmayan risk ybnetimi slireqtert ve stratejileri sebebiyle zarartara
muruz kalmistir ve gelecekie de kalabilir,

GS1L risk tutarlaning, birbirinden ayn ancak tamnamlayicr nitelikteki gesith finansat,
krediye iligkin, operasyonel, mevzoaia vyum ve yasal sistemlerini, i¢ kontrolleri, ybnetim

gbzden gegirme streglering ve differ mekanizmalar: igeren bir risk ve kontrol gergevesi
vasuastyla izlemeyt amaglamaktadir. GSU'min risk ybnetimi slirecl, piyasa yapioileg
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pozisyonlarindan ve aracilik ylklenimi faaliyetlerinden yararlanma kabitiyetini, olasi zararlara
maruz kalima riski ike dengetemeyi amaglamaktadir. GS! taratindan genis ve gegitlendirilmis bir
tisk izleme ve risk hafifletme tekniklen soti kullamibmakla birdikte, bu teknikler ve bu
tekniklerin uygulanmasina iliskin kanilar her bir ekonomik ve finansal sonucu veya siz konusu
sonuglarin inceliklerini ve zamanfamasini Sngbremezler. Dolayisiyla, [aaliyetlerinin seyni
sirasinda GS1 kaysplara maruz kalmagtle ve gelecekie kayiplara maruz  kalabilecektir,
Gegtiimiz yillarda piyasa kogullart benzeri giirtimemis hareketler yasamiy olup; bu durem.
risklerin yonetilmesi icin gegmis verilerin kutlantimasinda yasanan zorluklar vurgulamaktadir,

(51 wrafindan risk tutardanng degertendiemek ve kontrol ctmek igin kulianilan
modeller, gesithi varhik simitlarenin fiyatiar veya diger piyasa gostergelert arasinduki korelasyon
seviyelerine veya bunlanin yokluguna yénelik varsayimlan yansitmaktadie. Plyasa stresinin
veya difier Gnpdriimeyen durumlarm sdz konusu oldufiv dinemlerde, daha dneeden
korelasyonsuz olan géstergeler korelasyonlu hale gefebilecek veya tam tersine, korelasyonlu
ghsterpeler Yarkh vénlerde hareket cdebiiecektir. Bu tiir piyasa hareketleri, zaman zaman
GSUmin riskten korunma  sieatejilerinin etkinbigini sinrlandirney ve belivgin kayplar
yayamasing seheblvet vermiglir ve gelecekie de bu senuglar dogurabilecektir. GSI tarafindan
kutlanilan varsayintlara veya algoritmatara sship risk veya iglem modellerinin benzerlerinin
differ piyasa katthmalart tarafindan kullantdmas) duromunda, korelasyondaki degisiklikberin
etkisi daha belirgin olmustur ve gelecekte de daha belirgin olabilecektir, Bu durumda ve diger
durnmlarda, varlik deferlerinin belirgin Slglide dilsttigil veya belirli varliklar igin piyasanin
mevent olmadifs haller de dahil olmak Gzere, diger pivasa katthmeannin faaliyetine veya
yaygin piyasa ayribmalarina bafll olarak GS0'nin risk pogisyonianmin azalilmas zor
olabilecektie,

ltaveten, risk yonetimi ve diger sayisiz kricik faalivetler ile bagtanul olarak modeterin
kuttunibmas:, kdtil tasarim, etkisiz testier, uygun olmayan veya hatali gicdiler sebebiyle veva bu
modellerdeki veya bu modellerin girdilerinde jzinsiz veyn k&t niyet)i degisiklikler meydana
gebmest sonucunu dofuran izinsiz erigimler sebebiyle, bu modelletin etkin olmamas riskini
tagimaktadir.

Yiickounds eldugu piyasa yapiethfn veya olusturma faalivetlert kapsaminde pozisyonlara
sahip oldugu hellerde, vorlesik likit iglem pivasasina sahip olmayan, satisa veyn riskien
korunmaya yBnelik olarak baska jekilde ksitlamalara tabi olan, Gzel sermaye veya dz¢e) kredi
yaurimlari da dazhil, yatinm [aaliyetler] vasttasiyla dogrudan yaunmilar yapug hatlerde, GS,
pozisyontariny acaltamayabilecek ve dolayisiyle bu pozisyonlar ile iligkili olan riskini
araltamayahileecktir,

Intiyath risk ydnetiminin yani sira mevzuat kaynakly kiswlamalar, GS! tarafindan i
firsatlarint simrlandirabifecek ve GS1'ma fonlama veya riskten korunma (aaliyetlerinin
maliyetini arttirabilecek olar kargt taraflarz, cografl bitlgelere veya piyasalara kars) olan risk
lutaruun swurlandicdimasina sebebiyel verehilecektir.
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Dolavistyla, GSI'nin risk yiinctimi ¢ergevesinin yetersizlidi veya ekstklipi sonucunda,
GS1arahndan Faatiyetlerinin seyri sirasinda kayiplara muruz kalinabilecek ve G5Fmin mali
durums veya faalivet sonuglan maddi bakimdan ve olumsuz olarak tesic ghrebilecektir,

4.2.1.6.GSI, miisteri ticari faaliyetleri, gesitli hizmetler ve sermaye fle ilgili olarak GSG
veya diger GS5G bapl ortakbklarna baghdir,

GSE GSG'nin ybzde yiv bagh ortakhgdir, YUzde vz bagle bir onukhk olarak, GSI,
GSG ve penel olarak diger Grup istiraklerinin ticari iliskilering bagl olup; bunlar gesithi
hizmetlerin temin edilmesing, GS'nin nihai ang sickett GSO'nin sennaye ve likidilesini,
GSG'nin yilede vz bagh orekiifs ve dofiredan bagl ortaklibr olan ve Grup istiraklerinin tercih
edilen karar stratejilerini yiriten Goldman Sachs Fuading LLC nin likiditesind igermektedir.
(351, differ Grup istiraklerine olan bajglili azaltmak adina adym atmsur'®, ancak GS1 hata daha
biivlik bir kuruluyun faaliyet pdsteren bir bafl ortaklifl kooumunda olup, bu nedenle
orpanizasyo/kurutus igerisindeki baghhk liskisi devam etmekiedin. GSP'n ticard falivetleri.
iinemli dlgiide GEG'ye ve diger Grup istiraklerine dayandigindan, bu kurulugtars etkileyebilecek
risklerin de G5! dizerinde Gnomli bir ctkisi olabilir.

GSl'min tiirev islemlerinin kargi taraflart genellikde GSPmn igticakleri ve sz konosy
igtireklerin migterilerinden olugmakiadir. Ote yandan GSI, gesitli destek hizmetleri dahil ve
bunlarla simrle olmamak Gzere ticar! faatiyetlerin viritUlmesi, iliski yBnetimi, takas ve
mutabakat, risk yiénctimi ve diger teknik, operasyone! ve idari hiametlerde Grup istiraklerine
baglidir®. {sbut hizmetler GS¥vya sirket ici hizmer stzlegimesi uyaninea sunuimakta ofup isbu
sbzlesime genellikle sdzlesmenin esashi ihiali dahil olmak tzere belistt istisnalara tabi olarak
(GSG ve bagh ortakiklacm miserek irndesi ile feshedilebilie.

Yukarida belirtilenlerin bir sonucu olarak, (351" nin diger Grup istivakleri ile iligkisinin
GSGnin zarman zaman alabilecefl olast siratejik kararlar veya G3G'nin performasinda
meydana geteeck csash bie olumsuy depisiklik dahil clmak 0zere herhangi bir nedenic
vinetitemedigi halde, GSVom net kar dilgebiliz, teard faliyetlerin yonetme ve finansman
safilara maliyeti artabilir ve GSnimn ticari faaliyetleri, finansal durumu ve karlihifi esash ve
olumsuz olarak etkilenebilir.

Ote yandan G5, saglanan finansmarun belirli bir bliimiinti dolayh olarak teminatsiz
finansman seklinde (35G'den ve Geldman Sachs Funding LLC'den ve teminata haglannsg
finansmanlan isc difer Grup istiraklerinden elde etmektedir. Isbu tlir bir finansmantn GSI1 igin

1%

Konuya  ilighin  demayh  bilgl  igin  hicps://www.goldmansachs.com/investor-relstions/credifor-
i gi-resnfution- . ndresinde yer alan GSG icin dizenlenmis 2028 Tusfiye

Flanni incelevinkt,

¥  Konuya ilighin derayh Dhilgl icin  jgtps://www.gohimansachs.com/investor retationsfereditor-
Infarmation/I0X5-rlohubresolation-plan. pdll adresinde yer alan GSG Igin ddzenignmiy 2025 TVasfjye
Plant' o inceleyiniz
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meveut olmamas) durumunda, biiylimesi kisttlanabilie ve/veya finansman saglama maliyeti
artabilir,

4.2.2. Rekabet riskleri

4. 2. 2.1.GS mn faalivet sonaglary, nriigteri tabantmn bilesiminden olumsuz etkilenmistir
ve gelecekte de olumsuz efkileacbitir,

GSD'nin milgteri tabam, GSUnin bashea rakiplerinin miigteri tabani ile ayn) degildir.
GSEmn igletmeleri, belirli sekidrlerde veya piyasalarda rakiplerinden bazlannm veya
rakiplerinin thmlnin sahip oldupundan daha yliksck veya distk milsterl yiizdesine sahip
olabilit. Bu scbheple, geemiste belirti sekydrlere veya piyasalara etk eden olumsuez sekidrel
geligmeler veya pivass kosullar ormaya ¢iermstir ve GS'in isletmelerinin by tir schidrlerde
veya piyasalarda daha vitksck mOsteri yopunlagmasina sahip olmas: halinde herhangi bir
rakibin benzer isletmelering gbre beklencnden daha ditsUk performans posteren (Sl
isletmelerinde gelccckte bu tiir geligmelor séiz konusu ofabilir.  Ornepin, GSI'in piyasa
yapicthg) faatiyeti, bazi rakiplerine glire aktif olarak yvonetilen varlikiara sahip daha yllksek bir
mlsteri yizdesine sahiptir ve bu milgteriler gegmiste diigik volatiliteden orantisiz hir gekilde
etkilenmistir ve gelecekre de etkilenebilir.

Bu dogruttuda, pegmiste aynt zamanda, G5 min daha dosik misteri yopunlasmasina
sahip oldugu sektbrdeki veva piyasadaki herhangi bir isletmenin faaliyet gosterdigi seketrieri
veya plyasalan kapsayan olumiu gelismeler veya tamamen olumsuz ofmayan gelismeler orlaya
gikmgtir ve gelecekle, stz konusu sektdrde veva pivasada daha yilksck miisteri yoganlaymasina
sahip olan herhangi bir rakibin benzer isletmesine piire beklenenden daha disitk performans
gosteren (81 igletmesinde bu tiir geligmeler sz konusu ofabilie. Ornegin, GS1, piyasa yapie:thfn
faaliyetlerinde emsalierinden bir kismina gre daha kiigitk Kurumsal miisteri tabanmna sahiptir
ve dolayisiyla, kurwmsal milsteriterle artan faaliyetten GSPnin rakipleri wreafindan daha (azia
avantaj sagfanabilic. Benzer gekilde, tarihsel olarak GSI, bireysel yatrimclann hisse
iglemlerine aracihik islembering diger Anansal kuruluglar kadar girmemistiv, bu duruns gegrists
hisse iylemlerine iligkin pivass paymi olurmsue etkilemis ve gelecekie de etkileyebilecektir,

4.2.2.2.Finansat hixmetter sektiri yilksek derecede rekabetgidir,

Finansal hizmetler sektaril ve GSPrun tiim islerd yogun bir eekabet igindedir ve (8 by
rekabetin devam etmesini beklemektedir. GSI isfemtberin gergeklestiniimesi, Oriin ve hizmetien,
inovasyon, tibar, kredibilite ve Ryat dahil olmoak Ozere bir dizi faktére dayanarak rckabet
etmektedir. Finansal hizmetler sekisrimndeki girketler arasinda Snemli 8lgilde konsolidasyon ve
yakintagma olmugtur. Bu durum, menkel kiymetler ve difer finansal hizmetler piyasalarsnin
kiireseflegsmesini hizlandirrniguie, Sonug ofarak GSE aluslararag: operasyoniarim desteklemek
ve bitylik kliresel islemteri pergeklestirmek igin sermaye taabhill etmek zorunda kalmistr, GSi
yeni iy alaniarina ve yeni cografi bislgelere vayudikea, iigili piyasadaki misteriler, diizenleyici
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kurumlar ve skt katehmerlart ile daha oturmusy iliskilers ve daha tfazla deneyime sahip olan
rakipler ile kargtiasacaktir ve bu da GSI'min genigleme kabiliyeline olumsuz yinde eki
edchilecektir,

Hilkimetler ve diicenleyich karumlar tarafindan, finansal kuroluglar tarafindan
yirlitithmesine izin verilen faalivetlerin Wrline ynelik kisittamalara Hiskin ditzenleme tektitleri
de dahil olmak dzere, GS1'min ticart faalivetlerinden baxitarim beliett veya 1l yargr vetki
halgelerinde maliyet agrsindan elkin bir sekilde yiiriitme veya buralarda faaliyette bulunabitme
kabiliyetine etki etmis olan veva etki edebilecek olan dizenilemeler kabul ediimis, vergiler
koyubmuy, lerctlendione  kisittamalart kabul edilmis veya cesitli dizenleme teklifleri
getirilmigtir. Bircofu GS{ mn thm rakipleri igin gecerll oimaysn bu veya dier benzer kurallae,
G5 min etkin bir sekiide rekabet etme kabilivetine etki edebilecektir,

GSI’min ticari faaiivetlerindeki fyatlama ve diger rekabet baskilary, bilhassa binakim
rakipler tarafindan fivatiar disiirillerek pazar payinin anuedmasimn amaglandigi haleede
olmak {zere, artmays devam etmigti. Omefin, yatmm bankaciliin ve diper faaliyetder ile
baflanuh olarak. GS1 wralindan yaganan rekabet baskisina cevaben, GSI tarafindan alinan
risklerin bazi durumtarda tam karsthfim vermeyccek seviyelerde kredi kullandirilmis ve
[ivatlandirilmagtir.

Finansal hizmetler sektdrit yilksek diizeyde ig iliskiye sahip olup, bu durum iglem
hacminin dnemli bic bislliminiln sekisrin sinich sayrdaki katilimets arasinda gergeklesmesi
sonucunn dofurmaktadir. Birgok islem diger finansal kuruluslar ile sendikasyona'’ tabi
tutalmustur ve finansal kurulugler iglemlerde genellikle karg taraflara sahiptir. Bu da diger
piyasa katthmailan ve diizenleyici karumlar tarafindan, tekelcilik karsiti kanunlarmn fhlal
edildigine dair iddialar dahil olmak Gzeec. stz konusu Kurubuglatca piyasalarin veys piyasa
fiyatlarinin manipitle edilmest amaciyla gizli anlasmalanin yapiimiy oldugunun iddia edilmesing
yol agmuglir, GSIL bu tir fzaliyetlerin saptanmasina ve nlenmesing yénelik olarak tasarlanan
kapsamly prosediiclere ve kontroliere sahip obmakla birlikte bunlar etkili olmayabitir. Bithassa
dizenlevici kurumtlar tarafindan olmak tizere bu 1y faalivetlere yidnelik olarak Bne striilen
iddialar, itibara yonelik olurasuz etkiye sship olabilmekte ve GS1'v1 bliyllk cezalara, ddemelere
ve zararin ¢ katr tazminat {ideme yUkiimlitliilne tabi tema kararlars da dahil olmak Ozere,
potansiye!l olarak kayda deger para cezalanina tabi kilabilmektedir,

7 Sendikasyon, Szellikie biiviik Sleekll krediler ve borclanma araglan gibi fnansal islemlerin, tek bir
kurwmun riskini axaltmak (risk paylopima) ve iglem hapasitesint artirmak amucyla birden Tazda finans
Muraluge tarafindan ortakluga gerqekleyticilmestni ifade eder.

( Uni Menkul De

' r]

Guoldman Sachs Internatjonal

el

i G lae 48

|r;-gﬁﬁ:!'l.|'-;:lk Niresu /

¢ du; ~4126-456G- -cedd
R T e




4.2.2.3. Elektronik alim satim izlemierinin zrimast; alim satem teknolojileri, dapiuk defter
teknelojiteri (drnefin: kripto para birimleri), yapay zeka telinolojiteri gibi yveni
itrlin ve teknoelojilerin piyasaya siiriilmesi rekabeti artirmastrr.

Teknolofi, GS5T'run isl ve sektlird igin femel bir unsordur, Elektronik Ucaretin biiyiimesi
ve yeni teknolojilerin dovreye girmesi GSUnin i ve isleyisini defistirmekee ve G5yl yem
zorhuklarta karg karsiya birakmaktadir, Menku! kiymetler, vadeli islemler ve opsiyon islemicrs,
hetm GS1'in kendi sistemlerinde hem de diger alternatif ticaret sistemleri aracilifiyla giderek
daha fazla elektronik olarak porgeklesmektedir ve alternatif ticaret sistem lering ydnelik egilimin
devam edeceffi gritimektedir, Sz konusu alteenatif alim satim sistemlerinden bazilar Sxellikle
GSP'ma borsaya dayal pivasa yapeilik faalivetleri tle tigilt olarak GSI tle rekabet halindedie.
GS1 50z konusu faaliyet ve diger alanlarda rekabet baskist yagamaya devam edebilir, Buna ek
olacak, GSF miligterilerintn ditsiik maliyetli elektronik alim satim sistemlerini ve alim satim
piyasalarina dogrudan elekrronik erigimi giderek daha fazla kullanmas), komisyoniarda ve
makaslarda azalmaya neden olmustur ve olmaya devam edebilir, GSI'nin milgterileri dogrudan
pivasalarda iglem yapmak igin G5'un sistemlering giderck daha fazla kollandikga, GSU'nin emir
yinlendirme ve gerpekiestinne altyapisin kollanmatartom bir sonucu olarak GSF ydkiimlalik
altna girebilir.

S, elektronik ticaret sisternlerinin geligticilmesine Gnembi kaynaklar ayirmigtie ve
ayirmaya devam etmevi heklemektedir, ancak bu sistemler tarafindan elde edilen gelirerin,
tzellikle elektronik islemierden kaynaklanan genellikie daha diisik komisyontar gz tnline
ahindifinda, yeterli bir petiri saglayaca@ina dair bir glivence yokiur.

Buna ek olarak. dijital varliklar ve blok zinciei gibi dafiuk deRerler ve yapay zcka
teknolgjileri dahil olmak Gzere yent teknolojilerin orlaya gitkmasi, benimsenmesi ve eveilmesi,
GSI'mn meveout tefin ve kizmetlerind uyarlamak igin kaynak yatinmy yapimasing gerektirmistir,
{351, doemli olabilecck bu \ir yatinmlar yapmaya devam etmeyi beklemektediv, Bu tiie yeni
teknoloilerin benimsenmesi ve geligtiribnesi, O50'mm uyem ve dizenleme maliyetlerini de
arbirzhilir. Ayeica, dapitik defterlere dayall olanlar gibi aracihik gerektirmeyen teknolojiler de
tdeme iglemletini ve diger finansal hizmetleri tnemli Slglide sehaeye uliratabilir. GS1'ain dijital
varliklar ve dagitik defter weknolojtleri igeren Griin ve platformlara katibmina iligkin diizenleyict
stmiriamalar, GiSFnin rakipleed igin farkl sekilierde wypulanabilir veya hi¢ uygulanmayabitir.
GS1, dapitik defierfer veva yapay »eka teknolojileri ifizerine kurfu olanfar gibi yeni iriin ve
teknolojileri gelistiemeyi veya entegre etmeyi, hatia bunlart GSP'nn meveut {riin ve
hizmetlering entepre emmeyi. milsteri tercihlerindeki depigikliklere uyum saglamayl veya
G8Pamn lOeiln ve  hizmetlerinin pazards  kabul  gdrmesini saflamay:  zamanmnda
gergeklestiremeyebilic veya bunlan gergeklcstirmede basarile olamayabiltir. Omepin, GS{'nn
rakipleri, yapay zeka teknolojilerini gelistirme veya entegre etme islemini daha uygun bir
camanda veya daha bagarih bir sckilde gergeklestinmiy olabilir. Bu durum, GS1'nin rakiplerinin
verimlitikierind artirms, malivetlering distrmils ve bu rakipler tarafindan migterilere daha iyi
gartlarda Orbe ve hicmet sunuimasim saflamis olabilin. S8z konusu durumlar, G3l'nin
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mlyteriteri gekme veya eide tutma becerisini etkileyebifir, GRI'min purar payi kaybetmesine
veya hizmet kesintilering neden otabilir; ve bunon sonucunda GS1Uoin gelirierini azaltabilir veya
bunlar GSTyir bagka bir sekitde olumsuz vtkileyebilir,

4.2.2.4. Kalifiye cabisalarm istihdam edilememesi ve elde tutulamamasi halinde GS'mn
Licari fualiyetleri olumsuz vinde etkilenecektir,

GSPun performans) bily(ik dlgtide. yiksek ditgeyde kabitiyedli kisilerin yeteneklering
ve galiymalaninag baghdir: dolayisivia, GSTU'min siirekiifik goerpevesinde tieari faaiiyetlerinde
etkili bir sekilde rekabar edebiime, tcarl faalivetiering etkin bir sckilde yinetebilime ve yeni
tcari fanliyetiere ve cofrafi biflpelere yayilma kabilivetr, yetenekli ispltetinl elde etme ve ¢lde
wiima kabiliyetine baghicir. Ucreticndirme ve van haklann scvivesi ve yapist, caliyanlann adil
bir sekifde iye alinmaswa, egititmesine ve terfi ettirifmesine yonelik kbltire sahip olan bagari
bir isletme ofarak ilibar ve gl politikalan da dahid olmak Uzerce hitkilmet politikalaer, GS1'min
bu tlr ¢aliyanlan cezbetme ve elde witma kabiliyeting etki eden faktdelerdir, GSI tarafindan
caliganlara verilen Ucretlerin Onemb bir Kesmumin, dzsermaye vaurmlarl ile ilgili vadeli
tegvikler sckimde ofan vl sonu itivari deretlendirme jeklinde Sdenmekte olmasima bagls
otarak, Grup igtirgklerinin karhligindeki veya gelecekteki  karlthima  yonelik  genel
girlinOmdeki digislerin vam sira, Geretlendirme seviyelerine ve sartlanng iligkin mevzoat
kaynakii stnirlamalar. GS1run yilksek dizeyde kalifive ¢alisanlar) ise alma ve elde tutmsa
kahiliyetine olumsoy yinde eiki cdebitmelaedir.

Kalifive galiganiara vOnelik finansal hizmetler sekiBriinden, ve teknoloji sekudril de
dahil olmak Uzere, tinansal hilometler sekttrQ disindaki faalivetlerden kaynaklanan rekabet
genetlikle yogun olmustur, G51 tarafindan yeni mevzuat kaynakh gerekiiliklere ve GSErin
tekuoloji indsiyatiering yonetik aleplerin cle alinmass igin gabisanlann iso alinmasinda ve elde
tutulmasinda artan rekabet yaganmigoe. GSPnm kalifye cabganlara ydnetik olarak bistpede
belirgin dlglide daha farla vachifia veva daha kapsaml deneyime sahip olan kuruluglarla rekabel
etifi pelismekte olan ve bityliven piyasalarda da durum biyledir,

Gbslnm  [aalivederinin oldufu  vanm yeltki béigelerindeki  kanunkardaki - veya
mevzuattaki, GSUnin gahiganianmn geliving, deret tutarng veya yapisina uygulanan vergiler ile
sirketia rakiplerinin iicratlendirme uygulamalann agiklamasim gerektiren duramlar G%1nm bu
yarg! yetki btlgelerinde kalifiye galiganlar) ise alma ve elde tnima kabilivetine olumsuz yiinde
etki edebilir,

GS o derethendirme vygutamalan, PRA ve FCA tarafindan incelemeye ve PRA'M I
ve FCA'min standartlarins tbidie. Bayok dlgekii bir finansal kurolug olacak, GSI: PR A, FCA
ve diinya penelindcki diger dizenieyict kurumlar tarafindan yilriititlen, (vetenek igin GSI ile
rekabet halinde olan girketeri etkileyebilecck veya etkilemeyceck olany deretlendirme
uygulamalarma ytnelik simrlamalaca tabidir. Bu sinirlamalar, GSI tarafindan Ocretlendirme
uygulamalarn sekitlendivmiy olup, baz hailerde GSUmin yetenekli gahsanlan ikna clme vu
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elde tuema kabilivetini olumsuz yiinde etkilemistir, Be husus Ozellikle s62 konusu sinvlamalara
tabi olmayan yicketlerle ilpill olayiarda ontaya @kms olup, gelecekieki kanun veya vasal
diizenleme degisiklikleri de benzeei olumsuz etkiler dogurabilir.

4.2.3. Piyasa Gelismeleri ve Genel Ticart Cevre Riskleri

4. 13065 mn deari faaliyvetlert, finansal duromu, likiditesi ve operasven sonuclan
saipgin hastahkbar, terdrist saldeedar, olndandistii hava olaylart veya difer duogal
afetler de dabil olmuk zere Oogliciilemeyen veyn felaket aitelifiindeki olaylar
sebebiyle olumsunz olarak etkileamistic veya gelecekte de olumsnoz ctKilenebilir.

Pandemiler veyu difier vaypmn saghk aci! durumian {veya bu ttir bir acil durum
olasilifing iliskin endiseler). teciirist saldinlar, savaslar, olaganiist hava olayviarl glineg
kavnakll olaylar veya diger dogal afetler dahil olimak tizere Sngoriitemeyen veya telakel
nitchigindeki olaylann meydana gelmesi, G5 nin isini. mali durumunu, likiditesini ve Galiyet
sonuglanae olumsuz yinde etkiteyehiliv. Bu olaylar, ckonomik veya finansal piyasa aksakiklar
veya daha genel ofarak cordy ckonomik veya piyasa kogullur, GSl'in veya karsi taraflarmin
kredi itibarinm boruslmas, tiketicl duyarhiids ve uiketicl borglanmy, barcama ve tasarrul
kaliplarindaki degigiklikier, likidite stresi veya GEI'min iylerini yOnetine kabitiyetini bogzun
operasyonel 2orluklar (seyahal sinrlamalar ve G5Pna ofisierindeki doluelek simirfunatan gibi)
voduyla bu tir cikilere suhip olabilir

423 2 1klim degisiklipi GSG'nin islerini aksatabilir ve migteri faaliyet dizeylerini ve
G5 miigterilecinin ve Rary taraflacon keedi iibacnn olumsue etkileyebific ve
GSI'ein iklim degisikhigiyle ilgili fiill veya algtanan cylem veya eylemsitlikleri
GSI'mn itibarma zarar verehilir.

iklim degisikligi. GSI'nin veya GSG'nin bie veya daha fazla anz lokasyonunun
faatiyetlerini aksatsn asice bava olaylarion neden olabilir veya bu olaylann ciken fakrori
olabitir, v durum. GS5am missterierine hizmet verme ve oalarla etkilesim korma kabiliyetini
olumsuz  etkileyehili, GSP'min yattrnnlariun degering olumsoz  etkileyehilic ve sigorta
kullanitabilieligini azattabilir veya malivetini artirabilir, Iklim degisikligi ve karhonu duba ax
bagimit bir ckonomiye gegis, GS31I'in milsterilerinin ve kaes tavaflannin faaliyetleri veya niali
durutnlarl lizerinde de olumsuz bir etkive sahip olabilir; bu da s6z konusu misterilerden ve
katss taralardan elde editen gelivleri azaliabilie, bu miigterilerin ve kargt taraflarin risklerini
articahilir, Buna ek olarak, iklim defisikligl ckonominin genelini de ethHeyebilir,

G5t aym zamanda karbona dahz az bafimh bir ckonomiye gegisle baglanuh olaruk
kamu diizenindeki, yasa ve yonetmeliklerdeki veya ptyasa ve kamuoyu alpt ve lercihlerindeki
degigiklikierden koaynaklanan risklere de mardz Kalmaktadie, Do degigiklikler GSPnin
fanlbyetlering, faaliyet sonugianme ve itihams olumsue etkilevebilie, Eger GSPnm iklim
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defisiklifine tepkisi elegtiriye maruz kahirsa, GSmn faabiyetle, itibart v calisanlar ise alma
ve elde tutma gabalan varar gérebilir.

(klim degigikbigiyle ilgitl yeni kanunlar. diizenlemreler veyr kilavozlarn yany siea
hilklloeet vetkililerimin, dizenleyict kurombasn, gablisanlann ve diger pavdaglann iklim
dedisikitfine iliskin bakiy agrlan, GSUnin belifdi faaliyelerde bulunup bulunmayacagm: veya
hangi sartlar ve kosullarla fashiyer gOsierecefing veva belidi drtnaler] sunup sunsmayacaging
etkileyebilir. Bankaeidtk diizenleyici ve denetleyici otoriteleri, hissedartar ve difier paydaglor,
ffnans kueumiarmy iklim degigikligivie ilgili, hermn dogrudan hem de migteriyle ieili olarak.
risklerin ¢le alinmtasina vardimer olmada énemli bir rol oynadifam piderek daha fazia
ptemekfedirler, bu durum, finansal kuruluglanin, ikhim risklerinin agklanmas ve yonetimi ile
Haili kredi verme, yatirnum ve damgmaniik Galiyetlerine iliskin anan gereksinim ve beklemtilerle
sonuchanabitir.

2021 yihnda FCA, GS[igin Iklimle Bagiantil Finansal Beyanlar Gérev Glicli €1TCFI)
ite benzer kamnye aydalatma yokOmllGkleri getiemistir, G5 aynica Birdesik Kralhk sitketler
Yagast kapsamminda iklimle baglantih finansal beyan kogullaring wabidir, Gelecekte GS1 igin
gecerli olacak veyu olmass dnerilen ESG (Ceviesel, Sosyal ve Kurumsal Y Gnetisim) ile ilgili
vasal gergevelerio etkisi GSI tarstindan degertendirilmektediv. GSI ayrica ylinetisim, risk
yonetimi. senaryo analizi ve kamuyu aydinlatma dahil odmak 0zere iklinle ileili linansal
risklerin yénetiminde PRA ni denetimine tabidir,

GSPnin AD'de, Kurumsal Strdisrltebilirlik Gerekli Ozen Dircklifi (“CSRD™) ve
Kutumsal Strdilttlebilichik Duenm Tespith Divektift (*CSDDDT) gibi direktifler de dahil olmak
bzere shrdOrilebilidlikle D1t yasalara tabi olmasi beklenmekiedic. S87 konusu yasalar, G5I
igin gegerli olan BESG kamuyu aydemlatma viikilmilliklerinin kapssmm dnemli dlcide
genigleteeek, GSPnin tedarik  zincirinin ik busamaklaminda yer alan iy oraklarimm
faaliyetlerinin insan haklart ve cevresel etkilerle ilghli olarak denetiming ve GSImun bie iklim
peeis plant ylurlrilige koymasing da gerekiirecektir,

Bunlarnin yoant sia yeni veya sikdagtiohngg yasolar, dilzenleincler ve beklentiler.
GSPmn faaliyeue oldufiv Tarkh yarg cevrelerinde GSEPyy, Fack s ve potansiyel olarak Karmayik
pereklilik ve beklentilere maruz birakany ve gelecekte de birakabilecektir, Bo durum pegmigte
diteenleme, uyomluluk veys difer maliyetlere veya daha ylksek sermaye percksinimlerine
neden olmus ve gelecekte de olabileccktir, Ikfim degistklipivle iligkili riskler ve hiikiimet
vetkiliterinin, diizenleyici kuramiann, ¢alisanlarin ve diger paydaglarin iklm degisiklipine
fligkin bakis agtlar uzla petismeve devam adiyor: bu da iklim degisikligivle ilgili risklerin ve
belirsizhikierin (51 Gzerindeki nihai cthisini deferlendirmeyi zorloagtirabilmektedir ama GSI
iklim degisikiigine bagl risklerin zamanla artmasim beklemckicdir.
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4,2.3.3.G51'nm isleri, mali durumu, likiditesi ve operasyonlaritim sonvglary, anfasmazhk
ve ilgili yaptirinlar ve difier gelismeler nedeniyle kiiresel ckonomide meydana
peten aksakhbdardar olumsuee etkilenebibir,

Rusya ve Ukravna arasmdaki anlagmazlik global ekonomiyi olumsue etkilemistir,
Diinywmn ber bir yamindaki hiikiimeller, Rusva'mn tsgading, Rus pelroliine Aivat sinrlamalar
ta dahil olmak iizere belirit endiistel sektarferinge ve Rus faaliyetlerine ve Kistiers ekonomik
yaptinimlbar ve ihracat kontrolleri uygulayarak yamtlanngte HitkGmetter tarsfindan sygulanan
ckonomik yaptirimlara ve Kisitlamalsra aymak GS58rm malivetering artiomsg ve bunun disimda
GSinm faalivederini olumsuz otkilemistie ve etkilemeye devam edebilir, Rusya, Rusya
digindaki yatiemetlara ve Glkelere kars kendi kisitdamalariyla karsilik vermig olup. Rus
olmayan igletmeleri bedef alan ek Snlemler Snerdi. Savagin global ckonomi Bzerindeki baz)
hususiardaki megail etkiteri nedeniyle global gapta isletmeler malzeme sikodis ¢okmis ve
wlayim, enerji ve hammadde maliyetieri artrngtic.

Ayrica Urta Dogo’daki ihtitaffar da GSFrun faabivetlerini olumsor etkilevebitiv ve
pivasa belirsizhigini actbvabiliv, GSUnin faaliyetlert iizerinde sz konusu ibwilaflanie etkisi
blirsiz ve dngdeiilemazdir,

Rusva v Ukrayoa arasindaki anlasmarhfm veva difer husumetierin trimgnmase voya
devam eimesi. difer seylerin yam sira. artmug bir siber saldirt riskine, menkul kiymet
istemlerinin basansizhgsrun siklifimn ve hacminin artmasing, tedarik zincivi aksakliklarna,
daha yhiksck enflasyona. daha diigiik tlketici talebine ve emtia. diviz ve diger finansal
piyasalards artan oynakli@a neden odabilir,

Anfasmazhfin, vaptirimlarin ve bustarn sonucunda ortaya gikan pivasa aksakliklarnin
kapsanmint ve siiresini lahmin etmek imkansizdir ve bunun GSPn islerl dzerinde sonuctar
onemli olabiliv.® GSV'nin ig yapug: herhangi bir bolzede aluslararasi sivasi istikrarsizitk ve
Jeopolitik gerilimiler devam eder veya artarsg, GSYmm isi ve Taaliyet sonuglan zarar gorebilir,

4.2.3.4.G51 olumsuz tammrliktan gegatif etkilenebilir,

Genel olarak Tinaasal hizeaetler sehideii ve bilhasse GSPmin iglerd olwmnsuz wminrhpa
mariz haimgte. GSPon iziban ve faalivetlerd, sosyal medyada veya diger internet foram!larinda
paylas labilecck veya haber kuruloglan tarafindan vavinbanabilecek faalivetiert, personeli.
kurumsal baghlik programbare ve diger girisimleriyle ilgiti olumsuz tantim veya bilgilerden.
bunlar halal: veya gergek digt olsa daht, olumsus etkileoehitic. Bu e platformlarda yapilan
paylagimibar. GSnin mbsterilerinin ve GSl've para, menkul kiymet veya diger varhklaring
borgiu olan difier tataflann eisk pozisyonlanm da olumsurz etkileyebilir ve frmaya kargs
yiikimlidiiklerini yering getirmeme veya GS!'min hizmetlerint kullanmalaeindan elde edilen

" Konuyas iligkin detayl bilgi icin https:/www.goldmansachs.com.teftr/bakkinda/Dnancial-statements
atdresinde yor whan Ginansal raporiem “Rosya'nms UResyna'ya Soldirmaston BRI b6 mlai incetefinle,
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gelirleri azaltma olasihimne artrabiliv, Bilginie bu kanallar vasitasivla, dzellikle de sosyal
medya aracthiyla yayima hize ve yaygmhign, olumsuz tamtunla dgili riskleri bitytebilir.

4.2.3.5.G51'ma helieli ticar: Faaliyetleri ve fonlama arackart GSEPma sundugu drlinderin
veya safladef fonlarm bagl oldufin referans oranlar, diviz korlart, endeksler,
sepetier veya borsa yatirrm [oalanadaki degisthliklerden olumsuz etkilenebilir.

GSFye ait ofan veyva GSHuralindan sunuien, yaplandinlmss tehviller, varantlar, swaplar
veya teminatg dayaby swaplar gibs Grdinderio pek ¢ofu, vadesinde faiz ddemekte veya vadesinde
Gdenecek anapara tataom belidemekle veyva temerviic halinde oranlars referansla veya bir
endeks, diviz kunl sepet, borsa yat foru (" E'TE”) veya baska finansat deferlere (dayanak)
referangla vadesinde fajr ddemekte veya vadesinde Gdenecek anapara tutamn belictemektedir,
Dayanok unsurin olosumuenun befirgin bir sekilde degismesi. sb7 konusu dayanak unsurun tabi
oldugu kuratlara referansla veva bagka bir sekilde s8z konusu dayanak unsurun varlifmin sona
crmesi (Grneding herhangt bir Glkenin Buro'dan ¢ekibmesi veya para birimini bagka bir para
birimine veya gistergeye bafilunas veya para birtnini bagka bir parz biriminden veya
gdstergeden gyimmas) veya herhangl bir endeksin veya EVF sponsorunan herhangi bir endeksin
veya ETFnin olusumuono madds bakimndan defistirmoesi veyva bir sepeltekt paylarin
kotagyondar ¢ikarilmast veya bir endeks veva LT ve daivl edilmesinin miimkiin olmamas:),
gtz konusyu dayanak pnsurun aruk kabul edilebilir pivasa gtistergesi olarak tanmmamas: veya
tinansal araydan bir davanaga haplamakla ilgili yasad ve tkincil dazenternelerden Kaynaklanan
kisstiamatar olmas) halinde, GS1 olumsuz etkiler ile karsilasabilic,

Hethangi bir dayanak unsordaki veya dayanak unsurlardaki b thr depisikiikler, GSPmin
riskten koruroma iglemlerinin etkisiz olmasina, baska hir sekilde herhangi bir grilwe iligkin
Kayiplara. G5 min sahip oldufiu veya GBI tacafindan ihrag edilmis olan menkul kiymetier igin
daha tazla Gdeme yapilmasing veya daha az yetiel alimmasing yol agabilic, ftaveten, stz konusu
Belirsizlik. uzun sirelt ve masrafly davalara neden ofabilir.

4.2,3.6.G51'nin faaliyetheri, linansal durunme, tikidite ve operasyon sonuglar, ABP ile Cin
arasmdi artan perilimin glabal ckonomide neden oldugn aksamalardan olumsuz
etkilenebilir,

ABD ile Cin arasinda devam eden veva artan gerilimler, ABDnin vluslararas) ticaret ve
yalirim potitikalarinda, uluslararas: Lcareti ve vatinimi aksatabilecsk, piyass faaliyet seviyveleti
de dahil olmak lizere ckonomik plyasalars olumsuz yvonde etkileyebilecek ve GR'mm gelirlerini
olumsuz tesir edebilecek ek degiyikliklerle senuglanmistr ve sonuglanabilir, Devam eden vieya
artan gerilimler ayn zamanda ABD, Cin veya diger Gikelerin bagka eylemlerde bulunmasina
da vol agabilit; bunfar arasmda yapuinmlann, gitinriik vergiledinin veya doviz tedbirlerinin
uygularmas:, Amerikan Hazine tahvilierinin blyUk Olgekli saug veya sime Stesi ticargte,
yatrima, bilgi veya whnoloji transferine iligkin kiswamalar dabil edilebilic,
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Gl ve Tayvan', ABD'YI veya diger Gikeleri Heilendicen bir ihililaf veva potansivel bir
ihtilafa iliskin kaypitar. finansal pivasalar ve GS5Enin veya milgteriletinin iylerint olumsuz
yde etkileyebitir, Cin't Hpilendiren bir ihtilata veva olas: bir iktilafa vanit olarak, ABD veya
diger Glkelerin ficari kisitlamalar belieh kueuluglara veya bireylere karst mali ve ckonomik
yapunmlar ve ihracat kontroHerl dahil olmak izere. Cin'in ticari Kisalamalara yamt olarak
aldiir onlemier. GSnin veys misterilerinin belirli Wlkelerde veya belicli kars taraftarla is
yapma becerisini olumsur yonde etkiieyebilir, bdlgese! ve kiiresel fimansal piyasalan ve
ekonanik kogullan clumsuy, yonde tesir edebilir,

4.2,3.7.GSG nin yeni bolpelerde Maliyet gostermesi ve girketin daba genis bir mitsteri
grebu ve kaes taraflaria islem yvapmasy sebebiyvle GSI, daha fazla riske maroz
kalmuktadur,

Yent faaliyet inisiyatifterinin GS1 tarafindan daba genis yelpazede migtenter ve karg
taraflar ile islern yapmasina yol agmasma ve G5y yeni varhk simiflanna ve yeni piyasalara
muruy Kilmasina bafl olarak GSE artan riskler tle karge kacsiyadie. GSUmp Gy, GSEnin
gelencksel mbyteri ve kars tarat tabanina dahif olotayvan kigilerle ve koruluglar(a dogradan veya
dodayl olarak ternas haline pegmiste getirmigtie ve gelecekte de geticehtlecekur ve GSEvr yent
varlik simflan ile veni pivasalara ve yeni entegrasyon zorfuklarina maruz birakabilecektir.
Oenepin, GS1, genis bir yelpazeye yayilan. petismekte olan ve bliylyen pivasalar da dahil olmak
itzere, veni bilgelerde is ve yatinm yapmaya devam etmekte ve (51 bu trendin devam etmoesini
beklemektedin, Coysitli gelismekte ofan ve bidyliven pivasa Glkeleri. para bifmlerinde doemdli
devaltiasyoniar, devie! borglannda temerritler veva temerriit tehdidi, sermave ve ddviz
konlrolleri v chonomilerinde dustik veya negatif biivime orantart dabil olmak Dzere ciddi
ckonomik ve finansal aksaklklar yasamugtir. Bu kosuflardan herhangi birinin olass etkileri
arasinda GS5Patn igler] tizerinde olumsue bir ¢kl ve genel olarsk Tinansal piyasalarda artan
vofatitite yer almakiadir.

Yeni faalivet inisiyatifleri. GS1y1, resmi mercilerbe istem vapilmasi, farklo mibsterd, is
ortaklar, karg taraf ve yvatinimer tieleriyle istem yapibmasindan kaynaklanan itibar kaygitar,
bu faaliyetterin mevzuat bakimindan daha ayrintili olarak incelenmsesi ile iliskiti olan riskler,
artan kredi ite ilgili riskler. pivasa ciskleri, Glke riskleri ve operasyonel riskler. kazalardan veya
terdr eylemlerinden kaynaklanan riskler ve belifli varhkiarn isletiime veva elde bulunduryima
veya GS1 tarafindan bu miigteriler. iy orlakiar, kargs tarallar ve vatrimoilarla etkilegimde
bulunma yekline iliskin itibar kaypslan da dahil olimak Beeee yeni ve aran risklere margs
birakrmaktadir. Yeni fifinlert veya bilhassa bu tie Gritnlerdeki iglemlerin birden fazla yarg: yetki
bikpesini igerebifdifi hallerde olmak Ozerc mevzuat bakinnndan belirsizligin veva toli
diizenleyici kuruma veya vargs yetkising baiil olarak tarkl veya ¢atisan diizenlomelerin 5oz,
konusu oldufy piyasalan igeren faalivetler ve islemler e bagianted) olarak da yasal. maveuata
iliskin ve itibar riskleri meveut olahilecektir.
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43,  ihracomn risk yonetim politikast haldunda bilgi:

Risk Yinetimi
Riskter GSInmn ticari Gaaliyetinin dogasinds vardie ve likidite riskind, ptyasa riskini,
kredi viskini, operasyanel riski. siber giivenlik riskini. model riski. vasal riski, mevzoata uyum

riskind, wygolama riskini. mevzeuat kaynakh riski v itibar riskind igerir,

Crenel Bakes ve Risk Yonetiminin Yapis

A) Genel Balus

Etkin rish yiinetimi GEl'nine bagans) bakinndan kritiktie Ba dogrulteda, G81 GS
Grup'un, risk yOnetimjne yidpelik kapsaml, entegre bir yaklayim kullanzn, isleune risk
yonetimi gergevesini kuHanmaktadir ve séiz konusu risk yonetimi gergevesi, GSUnin ticars
taaliyeti ile iliskili olan risklerin tammmiandigr. deperlendirildii. izlendigl ve yonetitdigi
Kapsamli visk yiinetimi siireclerine fmkan verecel sekilde wnsarlanmighr,

G81'nin risk yonetimi vapist ve ana risk ytinetimi sicegleri, sirketin risk ydnetiminden
sorwntle ydneticisine bagh olan ve G5 mn isletme riski ydnetimi gergevest taralindan sicketin
yonetim kurwlung, GS1nin risk kemitelerine ve Gist yonetiming, esitli risklerin GSUnin risk
tstalo ihe tutarh olarak yonctilmesine ynelik twtarly ve cotere bir yaklagimin sunulmasmin
sagfanmasindan sorumlu olan {sletme Riski Deparimani taratindan denetlenmekiedir.

GSEamn yonetim kureely ile bidikte, (51 genelindeki risk y@8netimi kiHOrdnin basars
igin G5min Gst yoretiminden temsileilerin bulundugu kapsamls bir komite merkezi rof
dstlenmektedir. GSFoin risk vonetimi yapisi, CGS Grep ile intarh olarak yonetim, siiregler ve
kigiler seklindeki g ana hilesen etrafinda olusturulimugtur.

i idare. Risk yonetiminin idarest, GSFmn yénetim kurotu ile baglamakea olup,
yonetim kurglo dorudan veya GS1 Yiosetim Kurulu Risk Komitesi gibi
komiteleri vasiasiyviy GSEPun risklering yonetme yaklasomin isleune riski
yonetimi gergevesinde denetlemektedir.

GSPmn biringi savanma had, GS1'mn gedir dreten birimleri, Uyustmazlih
Ciretimii. Kontrokirker, Mihendislik, Kurumsal Hazine ve diger belirli kurumsal
fonksivonlardan  olugur,  Birinei  savunma  hait,  GSPmm o risk  Greten
fualiverterinin yant sira bu 1 riskler szaltmak icin kontrollerin tasarlanmas: ve
yiirtitiilmesinden sorwmibudur.

GS5Pmn Risk  ve  Uyum  fonksivonlan  ikinei savunma hatt ofarak
deperlendirilmektedir vo birinei savunma hath aralfindan ahman risklerin
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bagimsiz olarak degerendinimesinin, gdzetilmesinin ve  sorpulanmasinin
saplanmasimin yam sira G5 Grubu'nun, sirket capmda, ve GSI'min risk
koemitclerine Liderlik etmekte ve kattlmaktadar,

{¢ Denetim, Giglincii savunma hatt: olarak degerlendirilmekiedir ve GSI ¥tinetim
Kurely Dengtim Komitesine ve idari olarak GS Grup'un gensl midiiriine
bagldsr, i¢ Denetim, bilyesinde, risk yonctini uzmanhig da dahil olmak tzere,
denetim  altaminda  ve  sektlrde deneyvime sahip olan  profesyonelleri
bulundurmaktadir, ¢ Denctim. risk yonetimi cercevesi dahilinde clantar Jda dahil
olmak iizere. kilit neme sahip olan kontrollerin etkinlifinin bafimsiz olarak
degerlendirilmesinden ve dogridanmasindan ve G5 Yoneting Kurulu Denetim
Komitesine.  bst  yénetime ve  divenleyici  kurumnbara  zamoninda
raporlanmasmdan sorumludur,

St konusu gl savunma hatte. bicinci hata sk atanlarn sorumluiugiuou
yiikseltir ve ikinci hat tarafindan etkili bir sorpulamaya yiinelik bir cergeve sunar
ve tiglineit hat taralindan bagiimsiz inceleme yapdmasing yetki verin,

ii. Stirecler. GSt tarafindan (i) risk tanimlamasi ve degerlendirmest, {ii} risk istahu.
Henit siemir ve uyartlar, (i) Kontrol fzlemesi ve test etme ve (iv) risk raporkama
siireclerini igeren. risk yOnetim gercevesinin keitik bilesenlerini teskit eden
cegield sitregler yiridtihimektedir.

G5 tiim gahganlar tarafindan risk olaylannn rapor edilmesing ve 0st seviyeye
imikal ettirilmesini perektiven politikalar ve prosedieler de dahil olmak Gzere,
kapsamb bir verl toplama stirecine sahiptic, GSFmin risk (ammlamasing ve
degerlendirmesine yonelik yvaklapimi tim risk tirlert penclinde kapsantds.,
dinamik olup GSE i detisen risk profilini ve iy ortamim yansiimak ve bunlar
vyum  saplamak  Uzere dlert vOnll olmakla  birlikie, kond  uzmanbigim
desteklemekte ve GSI'mn en keitik risklere Bneelik vermesine imkin
vermektedir, GS1 dnemti finansal ve finansal olraayan riskierinin, sk istahina
uyguh alurak kabul editebiiie bic tolerans seviyesing kadar kontroller aracilipiyla
araltdmasimi saglamak amaciyla periyodik olarak risk degerlendirmeleri
yapmaktadir, G5 risk deferlendiemelert, diper hususlaren yany stes. stres
testlerinin kullammim ve girketin bu tir risklecd azafmak in tasarkanmes ¢
kontrol stiregterinin deferdendivilmesing icerir. GS1 taralindan ayme zamendy
iklim defigikliginin de GSI'nin ticari taaliyeti igin hem zorfuklar hem fesatlae
sunan yitkselen bir risk oldugu kabul cdilmektedin, G5 mn varledarina ve Kaesi
taraflarina  yonelik  ofan,  iklim  de@isikliginden  kaynaklanan  riskierin
tannn lanmasing ve yonetimesine yonelik yak lagim) visk yooetimi fonkstyonlars
tarafindan gelistirilmeye devam edilmektedir.
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G51. envanterinin tamamina yakuume glneel piyasa seviyelerine getieme
konusunds pitnlik biv disiplin uyoulanmalktadmn.

swes testi, GBUmm risk ydoctimi siwecinin Goemli bir pargasim Leskil
etmekredic, G50 tarafindan kuyruk  risklecine maruz  kalma  hallerinin
Sleiilmesine. potansiyel kayip yopunlagmulanimn vurgulanmasina, risk/odii
anatizinin yamilmasina ve girketin risk pozisyonlaninin degerlendiriimesine ve
hafifictilmesine imkan verir. Stres testleri diizenli olarak yaprimakiade ve
GSPrin zafiyetlerini ve kredi riski. piyasa riski. likidite ve fonfuma riski,
operasyonet risk ve meveuata uyum riski. stratefik risk. sistemik risk ve yiikselen
riskler de dahil olmalk Gi7ere, (inansal ve finansal olmayan rigkleri G801 mun stres
testi senaryolannda birlestiren. G5 nn risklecinin Kapsamb bir sekifde analiz
edilmesini saflamak Gzere tasarlanmisur, Piyvasa olaylarimin veya kosullarinin
vergekiesehtiecefi dilslineesiyle dzel amagh stres testleri de vaplmakiadin, Stres
wstleri aynt zamanda, GSP'nw sermaye planlamas ve stres testt sdrec)
kapsaminda sermaye yeterdiliginin deferlendirilmesi icin de kullanilmaktad:r,

GS1'min risk raportama siireci, bu sayede GS1 nm risk komitelent ve fist yénetimi
taraltndun sorumiulukbarmin risk (utarlarma yonelik uypun seviyeds iguiril ite
yerine getinbmesine imkan vererek, meveut ve yitkselen riskler hakkindaki
bitpiler giiz Sniinde bulundurulacak sekilde tasarlanmstir,

iii. Kisiler. GSEnin profesyonetlerinin sahip oldufiv deneyim ve bu Kkisiter
tarafindan hee bir risk Slghtlinlin ntanslermn ve sturiamalanmn anlagimas,
riske maruz kalma hatlerinin deferleadiriimesinde ve buntari ihtiyalle seviyeler
dahilinde muRafaza cdilmesinde GSEye rehberlik ctmektadir,

B) Yam

GSE biinyesindeki riskin nihal gozetiminden. riski gerek dofrudan perek yesithi
komitelere yetki devri vasitasiyla denetleyen GSEnin yonetimn Kurulu sorumludur. Genellikle
hem biringi hem de ikinei savunma hattindan fist dizey yonetieilerden clusan, GSUmin ticari
(aatiyederinin Onemlt yinlerini kapsayan beliril risk yUnetimi yetkilerine sahip olan hir dizi
komite de risk yOnetim aktiviteleri igin denetim ve Karar alma sorumluluklarma sahiptir.
GSPnm faaliyetierine yinelik denetim yetkisine szhip olan baglica komiteler fhragg Bilgi
Dokilmaninin 11 namaral maddesinde taromlanmakiadi,

C) G5 Urop Risk Yinetimi

G5 Grup sevivesinde uypguianmakta ofan kapsamli global risk ydnetimi gergevest, GSI
binyesindeki risk yonetimi stireglerinin aynlmaz bir pargasint teskil ctmektedir. GS Grup
tarafindan behirli risk ydnetimi vetkilerine sahip olan bir dizi komite tesis edilmigtie, GSye
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iligkin hususlarir denetimiyle gbrevli olan komiteler, GS1'min @ist y8netiminden temsilciter
igermekiediv, Birincil GS Grup risk ve denctim komiteleri, Thragy Bilgi Dokimamma 11
numaril maddesinde tasimianmakiadir.

C.1 Catisma Yénetimi

Cansmalarin ¢iiziime kavosturubmase ile ilgil politikalar G5 Grup'un 51 ybnetimi
taratindan denetlenmektedir ve Catigma Coziileme Birimi ile birlikie Hukuk Mitgavirdipi ve
Meviauata Uyum Birtmi ve kurem igi komiteler tarafindan pulitikalar. standaplar ve ilkeler
olugturulmakia ve belirli catymalarin aypun sekilde ¢Beime kavugturulmasina Hiskin yargida
bulurnuimasima yardim sunulmaktadir. Olast uyugmazhkiarin belirlenmesine ve GY Grup
politikalarina ve prosediirlerine riayet edilmesine iliskin sorumluluk tim Grup ¢ahganlan
taralindan paylasilmaktadir,

Gengl olarak Yatirim Bankacilifindaki ve G% Grupun beliri yatumt. kredi verme ve
difier Faalivetferindeki finansinan ve darismanhib ghirevliendirmelert Catigma Cériimbeme
Birimi tarafindan gézden gegiriimekledir, laveten, GS Grup. yeni arscilik ylklenimlering,
kredileri, yatrimlan ve yapilancdicitemg rinlert inceleyen cesitli islem denetimi komitelerine
sahiptir. Bu gruplar ve komiteler, gereek veva potansiyel catismaler degerlendiemek ve ¢e
almak Orerz kurum igl ve kurum digt hokuk mibsaviclerl ve Mevzuata Uyum Birimi ile birfikte
¢aliseaktadir. Catgma (gziimleme baskans, G5 Grup'un bag hukuk misavirine, (8 Gruap un
buy hukuk misaviri de G5 Grup'un penel midiriine baghdir. Cikar catismalanina yinelik olan
pelitikalar ve prosedilrler GS CGrup tarafindan ticari faaliyetinin en yilksek etik siandartlara
uygun olarsk ve tim pecerll kanuolare, kurallara ve dilzenlomclere riayet edilerck
yuritithnesini saflayacak yekilde dizenli olarak defierlendirmelere tabi tutulmakiadir, GSEnsn
¢atigma qoxtimiing yonelik gergevesi. GY Grup gergevesi ile tutarh ve GS Grup gergevesi
kapsamindad;r.

(.2} Iklimie Higili ve Cevresel Risk Yonetimi

(S Grup, iklimle ilgili ve cevresel riskleri fiziksel risk ve gecis riski olarak kategorire
eder, Fiziksel risk. iklimdeki degisiklikler sebebiyle varkiklanin degerinin dismesi thtimaline
igkin eiski, gegis viski e ikhim pofitikas degigbdikleri veya karbonsuzlastimnaya bagle olarsk
dayanak ekononmideki deftisiklikler sebebiyie vartiklann degerinin ditsmesi ibtimaline iliskin
riski ifade ctmektedir, lklim dejisikliginin fizikse! etkisine bagle riskler:

o Akut  riskleri (varbklann ekstrems hava olaylarmda  zarar giemesi
operasyontari/iedarik zincirinin bozulmast da dahii olmak Uzere olay kaynakh
riskler) ve

«  Kronik riskleri (deniz seviyesi riski ve kronik sicak hava dalgafar da dahil olmal
tizere kaynak kullamlabilirligini etkiieye dzha uzun donemli delisikiikler)
icermektedir,

Goldman Sachs International

- .‘___f'?kﬁj.:il"Jl'llﬂl'!.nl'ﬁmsu

Dogrulams o O8pecdA] 4 128-4308 o codasorsarcs




Ci8 Grup iklin risklering kisa dinem riskler (0-5 wil}, ona dinem riskler (5-10 yib) ve
vun donem riskler (104 yil) alarak kategorize eder. Bu zaman dilimlert iklimle ilgili risklerin
ve firsatlanin degerlendirilmesi ile iligkilidir ve gegig riski ve fiziksel risklerin genel olarak
senaryo anatizi, risk ydnetimi, yatinm srecler] ve tiskili portioylerin konumlanditmas:yla
ilgili siirelerin bir kombinasyonunu yansdacak sekilde segilmistiv. % Grup un senaryo analizi
yeterlifikleri, tklim riskinin geyitli zaman dilimleri boyunea etkisini analiz eder, GS Grup'un
metodobojisi kisa, orla ve uzur vade sirelerin yam sira iklim senacyosu bovunea gegitli ani
uygtlamalar deferlendismek igin esneklik saglar. GS Grup bilimsel woplnlukiar ve iklim
politikast topluluklurinin hew fiziksel hem de gegis riski senaryo anabizilerd igin kullandifs acik
kaynak vert ve modellecden vararfamr,

GS Grup. iklim ile ilgili riskleri ve de@erfendirmeleri yviinetisim yapilaring entepre
ctmekiedir. lklimle igifi riskler de dahil otmak iizere stirdiiritiebilirlik risklerinin gizetim
streclerinin disiptinter arasi niteligi dikkate shndipinda. G8G nin Yénetim Kuorely ilgil
konulsr Gzerindeki gozetimini dogrodan ve lam Kol ditzeyinde ve komiteleri, drellikie
GSG nin Risk ve Kamusal Sorwnluluk komilekeri. araciligiyla gergeklestivin, Yonctim Kurulu
UG8 Grup’un 1klim stratg]i ve gergevesinin yagama gecirilmesinden sorumlu olup GSI tarefindan
havata pegivibmest icin (G5 Yonetim Kueule Risk Komitesi tarafindan desteklenmektediv. 56z
konusuy gozetim sorumlulugu kapsaminda, GSE Y onetim Kuralu'nun Risk Komitesi ve G5 nin
Risk Komuesi fiziksel risk ve pegig riski icin yapran risk istahs dlgtimleri hakkinda diizendi
rapor ahir ve seoaryo analizled ve mevoot eisk vénetim stireglerine entegrasyon yaklasimi dahil
olmak iizere iklim riskine itiskin risk yonetimi yaklagsimim giinceter, G5 Y Gnetim Kurubi nun
Risk Komitesi, iktim tiski hakkinda G5Umin Yonetim Kuruluna uygun sekilde rapor verir, GS
Grup“un iklimle ibpili riskler ve tirsatiar hakkindaki strateji ve yakiasimina ilaveten iklimin ig
ve risk  uypulamaluning nasib entegre  edildigi hakkinda  detavh bilgi  almak  igin
{www.goldmans urvestar-relations/corporate-governance/sustainabilitv-reporting )
web udresinde yer atan 2023 tkfimle Baglanul Finansat Beyan Gorev Giicii Raporeuna (GS
Cirup 2003 TCFIT Raperu) bakdabitiy,

C.3) Meveuata Uywm Riski Yiinetimi

Mevzuata uyum riski, GSPrm gegerli yasa, kural ve yoneimelikberin percklilikleri ile
v politika ve prosediirlerine uymamasindan kavnahli olarak yasal veya dienleyici
yagirenlary veve tnemlt mali kayiplara maruz kalma veya itibarinin zedelenme riskidir, GS
Grup'un Mevzuata Uyum Birimi tarafindan vonetibnekte olan Mevzuata Uyum Riski Yonetimi
Program, G5 Grup'un mevzuata uyumune, mevzal kayngkle riskint ve itibar riskini
degerlendieic: yeni veya tadi edilmis Kanustara, kusaHara ve dizenlemeiere uyumuo takip eder;
kontroller. politikalar, prosediirter ve efitimber tasarlar ve  yiiriitii:  bagimsie  testler
gergehlestirir; meveuata uyum risklering ve thldlering sorusturue, denetler ve jzler ve mevizual
kaynakh incelemelere, denetimlere ve tabkikatlara werilen yamtlaca liderlik eder. ticari
fazlivetie bulundufu tiim piyvasalardaki ve yarg) yetki bolpelerindeki aspari incveuat kaynakls
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veyi yasal standartlare Kargilayip kargdamadiklano: veya asip asmadikiacine degerlendirmek
bzere iy uypulamalar: GS Grup tarafindan izienir ve inceleniv. G817 min mevzuata uyum riskinin
vinotilmesing yonelik gergevesi,. G5 Grep gercevesi fle tuarls ve GS Grup gergevesi
kapsamindadir,

C.4) Sermaye Riski Yanetimi

Sermaye riski, G50 s sermayesining normad ve stres alundaki pivasa kosullarmdu
kendi ticari fhaliyetlerin desteklemekte yetersiz kalmasina veya yeni veya degistitilmis kuralfar
veya mevent kurallorin yoremlanmasindaki degigikliklerden kaynakl olaniar dalit sermaye
dealtimibunna veya risk ageldill kalemlerdeki artiglarla karpilagmasing ve dolivisyla igsel
sermaye  hedeflering veya digsal ve hukuki  dizenlemelerden kaynaklaaan  sermave
perekiiliklerini karglayamamasing iiskio risktir. Sermaye yeterliligi G81 igin kritik dneme
sahiptir. Dolayispvla G310, sermayenin clagan ve stres alundaki ticarl koyullarda sermayenin
uypun seviye ve kompozisyonda tetulmasina (liskin genel gergeveyi belieleyen., amaglan
tantmiayan ve ilketeni belideyen kapsamb bir sermaye riski yénetimi palitikasia sahiptir.
G5 sermaye yinetimi gergevest, riskin tespitl ve kapsamis jekilde yonetilmesi igin gerckli
bilpileri saglamak ve blylk bir strey olayinm vasanmas: sonrasinda dahi yeterli sermayenin
shrditriilmesine imkan verecek yeterli miktarda sermayenin elde tuteimase amactna yonelik
bending Sepl hassasiystleri vakalavaca@l Ongoriilen stres scnarvolanmn geligtivtimesi ve
uypulanmast wein asaclannglr.

GSL, plinlok sermaye ydnetimi faaliyetlerinin ve sermaye kusatiarg ve ilgili politikatara
uyumu sagiamamn yonctimi ve gdzetimi igin kapsambi bir yonetion yams: kurmugtue, GS1nen
sermay¢ yOnetimi faaliyetlert yoneting kuruluy ve komitelerinin gizetimi altindadir. Y3netim
kurulu, G5#'men igsel seemaye yeterlidik degerlendivme sireclerini (*MCAADP™Y onaylamakia
sorumlu olup GS1 Ydnetim Kurcly Risk Komitest, G5 sermaye yelerdiliinin sireldi
lenmesinden,  meveut ve  geleeckteki  dizenleyici  sermaye  perekliliklerinin
degerlendiribmesinden ve sermaye planlamas) ve stres testi sllreglecinin sonuglarmem géizden
gegirlmesinden sorumlu olan risk komitelering detaylt olarak agiklayan sermaye yonetimi
politikasine onayber. Aynea. eisk komiteleri v Ust dilzey yonetimi: sermaye plammin, yasal
dizenlemelerden kaynak lanan scemaye oranlan dahil olmak bzere temsel sermaye yeterliligi
dlglitlerinin ve sermaye dafivimian gibi sermaye plam Olgiltlerinin gdzden gegiriimesinin yoam
sira sermave hedeflerinin ve sermaye gereksinintlesinin olag ihlallerinin izlenmesinden de
sorumludur, (38T mn sermayc riskinin yonetilmesine vinelik cercevesi, GS Grup gergevesi ile
witarlt ve GS Grup gergevest kapsammndadir,

C.5) itibar Riski Yonctimi

{tibar riski, dofru olsun ya da olmasin. GSI'me i5 uyeulamalarina diskin olumsuz
tantinen GSrun mibgteri tabaninda bir diiglige. maliyethi davalara veya gelic azalmalarnna
neden olma potansiyelidie. (GS1'mn itibare, GS1'nin masterilerine etkili bir sekilde hizmet
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vermek ve uzun vadeli milsteri iligkiferini tesvik etmek ve strdlemek igin kritik éncme sahipti
ve GEI'min kilit paydagtare tarafindan nasi! pdrildigntin ayribmaz bir parcasidir,

Iy tirsattarin deferlendirirken itibar riski, GSnin go2 Sntinde butundurdufu en Snemli
unsurlardan bividie. GS1 tarafindan pergeklestirifen iglemlerin edk, uvpuniok ve gelfaflij
deperleadiritic, GS! cabisanlare, i5 fhallyclerinin yarntabilecepi liibar etkilering gie Onitnde
butundurmakla sorwmluduer.

(8 Grubu, itibar riskini izlemek igin tasartanmig kapsamd bir program uy gulamaktader,
Sirket Geneli Igletme Riski Komitesine bagli olan Sirket Geneli fribar Riski Komisesi,
potansiyel olarak yilksek itibar riski tayivan iy firsatlanndan kaynsklanan itibar risklcrin
deferlendirmekien sorumiodur. Bu komite avnl zamanda, milsterilerfe ilgili s standartlarm
denctiemekten ve mitsterilecle ilgili itibar riskini ele almaktan soruntiudur ve diger husustarm
yam sira, herhangi bir i5 firsatinin, Grdndn. islemin, yeni faaliyctin, satin almamn, elden
gtharmanin veya yatinimin G5 Geuba'nun itiban lizerindeki potansiyvel etkilerini degerlendirir,
GSPaun itibar riski yBnetimi ¢ercevesi, GS Grubu cergevesinin bir pargas: olup. GS1 Grup
cerpevest ile uyumludur.

(’.6) Likidite Riski Y&netimi

Fakidite riski, sirkete Gagih, daha geniy kapsanils sektorel veva pivasa liKidiie sircsi olayi
halinde GSU'nin kendi kendini tonlayamayacak veva likidite ihtivaclarsm karslayamayacak
otmasi viskidir. GS1. halibazsrda wypulanmakta ofan kapsamh ve muhalazakar bir likidite ve
fonlama politikalan setine sahiptiv, GSPwin bicincil amac, olumsuz kogubiar attinda dahi Kendi
kendini fonlayabilecek ve ana iy kollanmin migterilere hizmet vermeye ve gelir Dretmneye
devam ctmelerint saglayacak ducumda olabilmektir.

Kurumsal Hazine, G5 Grep'on likidiesinden, likidite ve fonlama  stratejisinin
olugturulmasindan ve ylrititmesinden sorumivdur,

(8 Grup'un global i5 kolaninda bagimstz pdzetim ve denctim saglayarak G5 Grup'un
fikidite riskinin degerlendinilmesine, izlenmesine ve yonetilmesine ihskin birineil sorumlutuk,
ikinei savunma hattimin pargas: olan ve GS Grup'un visklen sorumlu olan ybnetictsine bagh olan
Likidite Riskr Birimi'ne aittic Likidite Riski frimi, aymg zamande stres lesti wve [Imit
gergevelerinin olugturaimasindan sorumludur, (GSTUmin likidite riskinin yinetilmesing yiinelik
cergevest, G5 Grup gercevest e tularl ve GS Grup cergevest kapsamindadir.

C.7)  Piyusa Riski Yiénetimi
Plynsa riski. piyasa kogullarindaki degiyikitkler sebebiyle ortaya gikan, GS8i'min

Kazanglar Gzerinde olumsuz ctki riskidir, GS11arafindan pivasa riskinin tzlenmesi iging her biri
asagida yer alan bolimlerde tammlanzn gesith nisk tedbicleri uyeulanmaktadie. Pivasa riski
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kategortleri faiz orand ciskind, hisse fyat ciskini, diviz kuew riskini ve emtia fyan riskini
kapsaniak tadsr.

«  Faty oram riski; petiri efivilerinin sevivesindeki, efiimindeki ve eprlik derecesindeki
depisimiere, fabz oranlarvn, Sn Odeme hizlanom  ve keedi  marjlarinm
defriskentiklerine maruz kalmmasimdan kayvnaklamr,

+ Hisse fiya riski: minferit pay senetlerinin, pay senctlen sepctlerinin ve pay sencdi
endekslerinin fiyatlanndaki defisimiere ve degiskenbiklere maruz kabinmasindan
kaynaklanrr;

* Doviz kurw riskis ddviz keclartmin spot Aivatlanindaki. forward fivatanmduki
degisimlere ve degiskentiklere matuz kalinmasimdan kaynaklansr ve

* Emda fiyat riski: ham petrod ve madenler gibi cmtialann spot Gyatlanndaki.
forward tivatlarindaki degigimlere ve dediskentiklere maruz  kalinmasindan
kayunakatir,

(5 Grup'un global is kollar penelinde viiettiilen denetim vasitasivia GS Grup'un piyasa
riskinin degerlendirilmesine, izlenmesine ve ydnetilmesine iliskin birincil sorumiuluk, gelic
dreten birimlerden baimsiz olan ve GS Grup'un risk yénctiminden sorumiu véneticisine bagl
olan Pivasa Riski Birimi ne aittir,

Pivasa bileileri, pozisyoniar ve wmhmini varar senarvolan, gelir ireten birimierdeki
yoneticiter ve Piyasa Riski tarafindan sirekiifik csasina dayali olarak griisiiimekiedic. Gerek
G5 Grup gerek GSi seviyesinde olmak Uzere, riskin dnpdrillen limitler  dahilinde
yénetibmesinden pelir Greten birimlerdeki yonetictlor soeumbudur,

€.8) Kredi Riski Yinetimi

Kredi riski. hechangi bir kary warafin (Sregin, herhangi bir tergahlisti tirev arag
igherminin kargi taratl veya herhangi bir keedi alan) veya GS1'un elinde bulundurdugu menkol
kiymetlerin veya diger enstriimanlarin herbangi bir ihraggisimn temerriidit veya kredi
kalitesindeki bozuima schebivle ortaya gikabilecek zarar potansiyeli anlamima pelmektedir,
GSUmn kredi riskine marpz kalmast penellikle tezgahstd tirev  araglardaki miisteri
igtemlerinden ortaya qikar. Kredi riski ayne zamanda, bankadaes. menkual Wiytmet (inansiman
igtemlerine (bagka bir deyigle. yenpiden satig ve repo sézlesmeleri ve menkul kiymet borglanma
ve Gdiing faaliyetlori). mUsterilere diger alacak ve borglara tahsis editmiy nakitten kaymakbamr,
llaveten. GSI tarafindan kredi riskine sebebiver veren buska pozisyonlar (Srnegin. tahviller)
clde bulundurulmaktadir. Bu kredi riskieri. Pivass Riski Birimi taralindan izbenen ve vinetilen,
pivasa riski tedbirlerinin bir bileseni ofacak tutudur,

G Grup'un global is kollaninda bagimsiz ptizetim ve denetim saglayarak GS Grup'un

kredi riskinin degerlendirilmesine. izlcnmesine ve yonetilmesine iliskin birincil sorumluluk.
ikinei savunma hattinin pargas: olan ve GS Grup'un risk ybnetiminden sorumlu yiineticising
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bagh olan Kredi Riskt Birimi'ne aittir. GSUrun keedi riskinin yonetilmesine yinelik cergavesi,
GS Grup Risk Y8netimi Komitesi taralindan tesis edilen GS Grrup gergevesi ile wiarhdie,

C.9) Operasyonel Risk Yinetimi

Operasyonel risk, vetersiz veya basarisz i stiroglerden, kigilerden, sistemlerden veya
kurum digi olaylardan Kuynaklanan herbangt bir olumsoz sonug riskidir, G min operasyonel
riske maruz kalmasi. rutin isleme hatalarinen yant stra sirket veya fgitned taral tedarikgiler ioin
meydana pelehilecek bliyitk caply sistern aricalan veya hukuki ve meveoar kaynakls hususlar
etbi alagandis olaylardan kaynaklanr.

Kurmm el ve kurum digt operasyonel riske iliskin potansiyel zarar olayr tirleri
asafdakiler igerir:

< Guergeklestirme, teslimat ve siveg ylnelimi;

+ g kesintisi ve sistern anzalan:

+ istihdam uygulamatar ve igyeri glivenligi

+  Masleriier, Gelinler ve i uygutaralar;

= Toedartkgi riski de dakil olmak irzere digiinci taraf riski;
= Figiki varliklarim hasar gdrmesi;

*  Kurum gl dolandircilik ve

¢ Korum digi dolandmcblk,

GS Grup'un operasyonel riske Grup'un risk istahi dohilinde olan seviyelerde maruz
kalmasinn sirdiiciimesi amaciyla. G8 Grubu'nun global igletmeleri genclinde plzetim ve
miicadeleyi desteklemek igin operasyonel riskin  deferlendirilmesine,  zlenmesine  ve
yitnelilmesine yonelik bigimlendiriliniy bir gergevenin olugturuimasina ve uypulanmasina
tiskin birinctl sorumivluk. ikinel savunma hatimn par¢ass olan ve OGS Grup'un risk
yineliminden sorumly yBneticisine bagh olan Operasyonel Risk Birimi‘ne aittie. GSEmn
operasyonel riskin ylinetilmesine y@nelik ¢ercevesi, GS Grup ¢ergevesi ile wearle ve GS Grup
cergevesi kapsamindadie,

C.10} Model Riski Yiinetimi

Mode! riski. yanhs olabilecek veya uygun bir sekilde kullaniimarg olabilecek model
¢iktilanina dayali olarak alinan kararlacdun kaynaklanan obwnsuz sonuglar potansiyelidir.
Esasen belirli finansal varhklan ve borglar: degerlemek, GSUnm riskind izlemek ve yonetmek
ve yasal GzRkaynagin dlemek ve izlemek Gzere, i5 kollar penelinde GS1 tarafindan kantitatif
modellere dayamiimaktadir.

fkinci savunma hattivea bir pargast olan Model Riski Birimi model getigtiricilerden,
madei sahiplerinden ve model kullanieslarmdan bafimsiedir ve G Grubu'nue risk yoneffmi
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sorumlusuna rapor verit, G5 Grubu'nun global isletmelerinde gizetim ve denetim sagiayarak
GS Grubo'nun model riskinin degerlendirilmesi, iclenmesi ve yinetilmesinden  birineil
dercende soruntludur ve Ust yonetime, risk komitelerine ve GSG'in vinetim kuralunun Risk
Komitesine periyodik giincellemeler sunar. GS5I'nin modef riskinin yénctilmesine vonelik
cergevesi. GS Grop gerpevesi Hle witarl ve GS Grup gergevesi kapsanundadir.

% Grupun model niski yonetimi pereevesi, risk degectendirmie ve sineflandirma, saglam
model olustarma uygulamalar, bagimsiz inceleme ve modele dzgi kollanmm kontrolleri de
cdahil olmak iizere. kapsamh bir model envanterinin stirditrilmesinin saflanmasina yonelik
olarak tasaclanan standactlen Kapsavan biv ylnetim yapisi ve risk yboctimi kontrodierd
vislasiyla vinetitmektedir. Model riski vinetimi gergevesic G Grup'un Sirket Geneli Model
Riski Kontrol Komitesi tarafindan denctlemmektedir,

4.4,  Risk bildirim formuna ikiskin aciklama:

VaranUaro/Sedifikalann alim satoounma araciik abim sabim aracidigs yetki belgesine
sahip araci kurumiarca yapihr, Araci Kurumlarin miusterileriyie varantlara’sertifikalara iliskin
herhangi bir iglem gergeklestiemeden ve sizlesine tmzalamadan Snce varantlarin/sertifikalaris
islevis vsastant ve poticdigi hak ve yOhdmblliklor ile stz konusu islemterin risklerini
Benzeri Sertmaye Piyasass Aragiar Risk Bilirim Formu™nu kullanmalars ve sz Konusu formu
miigleritering vermeleri zorunfudur, Varant/sedifika yatirmecilannm s8z konusu formu okuyap
anlamey olmalars ve ilgili lormda behirtiten hususlan w8z Onine alarak islem yapmalar
perekmektedir.

YATIRIMCILARA UYARI: Yatirimetlar, duruma glire yattrim kurulusu varant
yatirtmlarinin tamamun veya bir biliimilnli kaybedebilirler.

VARANT VE VARANT BENZERI SERMAYE PIVASASI ARACLARI RISK
BILDIRIM FORMU

Onemli Apklama

Setmave piyasasinda gergekiestirecezimiz Varand ve/veya Varantlara henzer serniaye
piyasas) araglan alm satem islemleri sonucunda kar cdebilecepiniz gibi zarar riskintz de
butunmakiadir, Bu nedente. istem yapmaya karar vermeden tnce. piyasada karsilagabileceginiz
riskleel anlamanz. malt durumuneu ve kistlacimize dikkate  alarak karar  verneniz
gerehkmektedir,

Bu amagla. VH-I28.3 saysi Varantlar ve Yaurim Kurulusu Sertifikalan “Tebligi’nin
(Teblil) 9 uncu maddesinde Sngtriidipl Qzere “Varantlura iliskin Risk Bilditim Formu™nda
yer alan asafidaki hususlan anlamamy gerekmekiedir,
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Islern yapmaya baglamadan dnce calismay) digindéiginiz kusulusun “alm satim
aracthiy yetki belgesi“ne sahip olup olmadiging kontrol ediniz. Bu yetki belgesine sahip hanka

almaktadir,
Varantlara Higkin Genet Bilgi

Yaturm Kuruluse Varant (Varant). elinde bulunduran kisiye, dayanak varli ya da
gistergeyi nceden bekirlenen bir fiyattan belicli bir taribte veya belirli bir taribe kadar alma
veya satma hakkr veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlag ile kullamidigi varant
nitelifindeki sermaye plyasas: aracidr,

Varantn dayanak varhifinn, BIST 30 endeksinde yor alan pay ve/veya BIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden fazla paydan ohugan sepet olugturur, Dayanak giistergesi isc Borsa
Istanbut A.$. (Borsa lstanbul) tarafindan olusturelmus pay endeksleridir,

Sermave Piyasasi Kurulu {Kurw]) terabwdan uypon pdritlmesi halinde, yukanda
belicliten Dayanak Varlik ve gstergeler disinda kalan konvertibl dowviz, kiymet!i maden, emtia,
gecertitidi uluslararas) alanda genel kabul pdrmis endeksler gibi diger varlik ve ghstergeler de
varanta dayvanak teskil edebilir,

Bu formda yer alan agiklamalar Kuro] dilzenlemeler uyarinea Kurul un uygun gércecpi
varantlara benzer nitelikli sermaye plyasase araglan (varanl benseriy igin de pegerlidic, Vorant
benzeri sermaye piyasas aract alim satim sslemind gergeklestiren yatirm kurodugu, 62 konwsy
sermiave piyasast araciin Gzellikleri hakkinda milsterilerini bilgitendirmek zorundad:r. {sieme
haglamadan Snee bu hilgitert edinmeniz Snemlidir. Yanrun kuselugunuedan mulaka wdep
cdiniz.

isleyis Esaslan, Hak ve Yikimlilakler

1. Varantlanin alim satrm, Kurslun onayr Gzertne Borsa {stanbul mevzuat gercevesinde
beliflenecek iglem esasfan kapsaminda Borsa {stanbul’un uypun porecegi pararda.
piyasa yapiihik esasing dayah olarak yapahr, Piyasa yapethge kapsaminda, piyasa
vapieist yaunm  kurulusu likidite saglamak  {izere. ilgiti piyass  dizentemeled
verevesinde siirekli alim-satun kotasyonu vermek zorundadir, Piyasa yapicihigina
Higkin csaslar, Kurufun uygun p8rlish tizerine Borsa [stanbul @rafindan beliclenir,
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Varantlarin satsinm yatirim Kuruluglary vaspasiyla yaprdmas ve Borsa Istanbul'da
istern pormesi zoruntudur. Borsa lstanbul™da islem goren varantiann islem sicasinin
kapatilmasina ttiskin esaslar Borsa Istanbui tarafindan belidenir.

Varantharin vadeleri iki aydan az, beg yildan fazla olamaz.

Dayanok varhif veva postergesi BIST 30 endeksinde yer alan pay veya RIST 30 endeksi
kapsaminda yer alan birden [ila pavdan olusan sepetin oldugu varantlarda uzlas bicimi
kavdi teslimat veva nakit uzlag olarak belivlenebilir. Prayanak varh@s bunlarin diginda

viarhk yo da ghsterge olan varantlarda is¢ nakit uclag esaslarem sygulanmas
woraniudur,

Varant ihracindan dogan uzlag yOkdmlitigindn yerine getillmesinden  ihrage
sotumbudur. Garantdr bulunmas) halinde, iheagg ile paranttr miiteselsilen sorumliu alue.

Varant thraglan kaydi olarak yapihe ve ihrageimm MEK lyesi olmaso zorunludue.
Risk Bildirimi

Islem yapacaginiz vatrim kurulusu ile imzalanacak gergeve soziesmede belirtilen

hususlara ek olarak, ayag:daki husustart anlamanz gok dnemlidie:

1.

Goldman Sachs International

Yatinm kurwlugu nezdinde agtiracafimiz hesap ve bu hesap Gzerinden gergeklegtirilecck
tam isfemler igin Sermave Piyasust Kurulu, borsalar. takas ve saklama merkezier
tarafindan gikartdan iigili her tielii mevzuat ve benzeri tim idari diizenleme hilkimleri
uygulanacaktir,

Varant tslemleri ¢esitli oranlarda riske tabidir. Piyasada olusacak fiyat hareketleri
sonucunda yatiom Kuruluguna vatirdiiniz porann Wmiind kaybedebileee@inie pibi,
kayiplanme yapacaimiz islermin Wiriine gone yatbirdi@inoz para tutare dahi asabilecektir,

kaldirag ctkisi nedeniyle varant alim islemi yapman pivasada lehe cabisabileccgi gibi
aleyhe de galigabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin tarafintza yitksek kazanglar
suplayabifecegi pibi carartara da yol agubilecefi intimali gbs Ontnde butundarulmahdir.

Bir varant satin alirsaniz ve varantin saplad:gi dayanak varbg) ya da gostergeyi dnceden
bebirlenen bir fiyvattan belivli bir taribte veya belicli bic tarihe kadar alma veya satma
hakkim kublanmarnaya karar vericseniz, riskinizi varania Sdedifiniz bedel ve buna ok
olarak Hdeyecepiniz komisyon ve diger muamele Goreti ile simrlamaniz miimkiindiir,

Yatirim kuruiusunun piyasada islem vapacagmiz varantlara iligkin olarak tarafines
aktaracafy bilgiler ve yapacajit tavsiyelerin eksik ve dogrulamaya mubtag olabilecegi
tarafimzen dikkate altnmalwhir,
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6. Varant alum sabinung iliskin olarak yatmm kurulugunua yelkili personelinee yapilacak
teknik ve temel analizin kigiden kisiye farkbiik arz edebilecepi ve bu analizlerde yapilan
Ongorilerin kesin olsrak gergek lesmeme olasiligunn bulundugu dikkate abinmabdr,

7, Varant ihracr aedeniyle ihragomn maruz kaldife riskfere iligkin risk  yénetim
politikasinin izahnamede yer shmasi zorunludur, {zahname, Teblig uyarnca ihraggr ile
piyasa yapicinin internet sitesinde yaywlanir. thragginm risk ydnetim politikasi, vatirm
kararimzl vermeden dnee dikkatke okunmaldie,

5. Yahane para cinsinden diszenlenen varantiar vo/veya varantlann davanak varhginda,
vukartda saylan risklere ¢k clarak kur riskinia oldufunc, kur dalgalanmalan nedenivle
Tork Lirasi baseda deper kaybt nlabileceli. devietlerin vabanct sermaye ve diviz
harcketlerini kisitlavabileecgi. ok vo/veya yeni vergiler getirebitecepi, alim satim
islemlerinin zamanmda gergeklesmeyebiteccgi bitinmelidir,

v, Islemierinize baglamadan dnce. yabrin kurwlusunuzdan yUkimii olacagingz biittin
kamisyon ve diger muamche derctleri konusunda teyit atmalismiz, Efer Gicretler parasal
olarak ifude edilmemiyse, Geretlerin parasal olarak size nasd yansiyacagn ile ilpii
anlagthr éirnekler igeren yazh bir aciklams talep etmelisiniz.

Isbu varamlara iliskin risk bildirin {formu yatinmesys genel olarak mevcut riskter
hakkmda bilgilendirmeyt amaglamakia olup. varantlann altim satemindan ve uygulamadan
kaynaklanabilecsk tiim riskleri kapsamayabilir. Dolayisivia tasarceBanmiz bue p yatirimiara
yOnlendirmeden tace dikkatll ir sekilde arastirma yapmalisiniz.

5. TEMEL BILGILER

5.1, Thracer hakkinda genel bilgi:

%.1.1. ihrages hakksnda genel bilgi

thragginin ticaret unvant Gioldman Sachs International” dur.

5.1.2. !l}mggmm kayith oldwéu ticaret sicili ve sicil numaras::

GS%1, ingiftere ve Galler Ticaret Sicil Memurluguna 02263951 sicil numarast ile
kayullir, GSI'nin ticar] merkezi Plumtree Court, 25 Shoe Lanre, Londra. Birlesik Krallek,
EC4A  4AU  adresindedir.  GSU'min tizel  Kigi kimbik  awwarase  (LED
WIM ROWR2IHANBROK 2R dir,

Cioldman Sachs International
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5.1.3. ihraggmm kurutus tarihi ve siiresiz degilse, dngtriilen siiresi:

(38L 02 Haziran FORR tarihinde kerulmug ve 25 Subat 1994 taribinde Gzel kolektif sirket
goekiinde sliresiz olarak yeniden tescil edilmigtir,

5.1.4. [hraccemn hukuki statiisii, tabi oldugu meyznat, thragenin kyraldupu ke, kavith
merkezinin ve fiili vincetim merkezinin adresi, internet adresi ile telefon ve faks
numaralary:

Hukuki Stadiisii : (zel Kolektif Sirket
Tabi Olduga Mevzuat : Bivlesik Krallik Kanunlart
Kursbns Ulkesi : Birlesik Krallik

Kayult Merkez Adresi : Plumtree Court, 25 Shoe Lane, Londra, Birlesik Kraliik,
ECAA 4AL

internct Sitesi P www. goldmansachs.con.tr
Telefon Numaras: s +44 20 77T L0000
Faks Numaras: 144 207 552 0925

Birlesik Krathk'ta karotu ofarak yabaner yasal mevzuata tabi olas G512 Kuraiun vatinm
kurulugu varantlarma ve sertifikalarma iligkin dileenlemeleri kupsaminda, satiy) vapilacak
valimimn korulugu varantiarinn/sertifikalariom hukoki nitelifinden, halka arandan, salesadan
ve garant$eliik, pivasa yapicthk ve ibrag ite ilgili diger sézlegmelerden dofan her tirki thtilafin
csas ve usublinde Thrk hukukenun uygulanacagl ve uvusmazbiklann gOziimiinde Turk
Mihkeme ve yarg organlannin yetkili oldugunu 31/1272025 wnihll yans: ile beyan etmistir.

A.1.5. ihrugymm lideme giiciiniin deferlendiritmesi icin Snemli olan, ihrageiva iliskin son
zamaniarda meydana getmis oluylar hakkinda bilgi:

G8)'ye ifigkin olarak. G5 nin Varantlara/Sertifikaiara iligkin ddeme yilkiimlilikicrinin
tamaming zamanmda yering getirmesi e maddi digtide gl ofan yakor zamanls hechangi bir
olay olmamistr. Vacantlar/Sertifikalar disinda, thwages warafindan Trkiye'de ibrag edilmis
herhangi bir sermaye piyasass aract bulunmamaktadir. Isbu ihrager Bilgi Dokiiman min imza
tacihi itibanyla lhrag bilgileri agagidaki gibidir:

Goldman Sachy International
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SPK Onay
Tarihi

SPK Tarafindan | . - T
: Ioplam ihrag Tedaviilde Olan
Onaylanan

Edien Deger Varantiar

izahname

| lzahname | 20.11.2021 j 0.000.000,00 49.906.000,00 1
2. lzahname | 201220220 250.000.000.00 |  250.000.000,00
3 lzabname | 21122023 500000.000.00 | 499750000001 <
4. fzahname | 09.01.2025 | 1.000.000.000.00 |~ 77821000000 ] 350.900.000,00

forager ve bapli kuruluslar, Almanya'da (1992'den beri) ve fsvigre'de (2010'dan beri)
hisse senedi/Gzsermave varantian thrag etmektedir, Almanya'da pergeklestitiien  hisse
senedi/6zsermaye  varant  thraglart,  Avusturya, Fransa, Follanda ve Belgika'da da
sunuimaktadir; varantlar bu yetki alanlaninda bireysel yatieeneiars da sunulabilmekiedir. Bu
Griinjer yerel borsalara kote edilmekie ve/veva dogrudan dofruya yatirimeya satilmaktadir,
Almugya'daki piyasa stz konusu varanitann daha cok gln igi iglemlerini icermekieyken,
isvigre'deki piyasa daha gok “al ve tut™ yapisina sahiptir.

Uluslararase Varantiar - 2024 vl

Varant|  Ortalama:  Islem Yapilan | kslem Yapilan

52Y151 Performans - Toplame Primli | Toplam Nominal

e - . Defer (8) | Deder ($)

| Almanya 126.455 +9.73% | 1.217.093.922.85 | 53.686.725.808.44

svicre 15,050 ¢ -18.73% 44.083.49237 | 1B0O3.000.618.91

Fransa 21629 -10.97% . 7298628841 | 7.030.070.810.12
Yintem:

+  Qri Performans — Yatmmoun ik alim iglemindeki birtm fiyar ile varantin (iua oldu
ise} nihai alty fiyat, veya (varant hala akiif ise) 31 Aralik 2024 iibanyla eo son ahg
fiyati arasindaki vilzdeset fark. Yatirnmer islemi olmayan varanttar bu hesaplamaya
dahil edilmemistir.

« lslem Yapitan Toplum Primli Deger {3) - GSI taralindan ihrag edilen varastlardaki
bitiin varant iglemlerinde (alim & saum). islem adedinin birim Ayat ve diviz kuru ile
garpiennin muttlok degerd,

+  Iglem Yapilan Toplam Nontinal Deger - GS1 tarafindan ihrag edilen varantlardzki biitiin

varant {glentierinde (alim & satun). dayanafm spot Dystimn varant garpan ve ditviz
kuru ile carprminin mutlak defert.

Igifi kuruluglar tarafindan GS1ye isbu Theager Bilgi Dokdman min imza tarihi itibariyla
verilen derecelfendivme notlar asagdaki gibidirn:

Cioldrman Sachs Imernational

i
2t

] d iirons =
.""!

Do§ - .4126-4566-h93p-
o (ks O8PoL AT 41254508 4 05p cesssor2Te




P Ugun Vadeli | Kisa Vadeli |
f Derecelendirme | Derecelendirme . o m
| Kurulusy Notanun Tarilii Bececelendirme Derecelendirmae Giriiniim
o ) Notw Notu

Moody s 35.04.2023 Al P-1 Duragan
. S&P 4 09.06.2025 A+ A-l Durapan
" Fiteh 03.06.2025 | A+ R Durafan

fhragei min dier yikiim Bt

Bagimsiz Denctimden Gegnis Diger Yikimiidliikler

rﬂm:‘m A8 B Dolar

T3 Aralik 2024 |

kin whlolar asafida ver almakiadir;

31 Aralik 2023

[}Ll’L“Lnd[TITIL ¥ ‘\(]‘\_}ldl hdk]dr . 2..()37 ! 981

Cielir vergm ite flpi Wer 35y 2&)4"‘
; Kiralama \ukumlulukkrl T T

Gider tahakkuklar ve d1ic,el‘wW‘MmmmmwmwmH B37 | 1877
| Finansal yikiimltlitkfer toplar : 4.833 | 4.159
! Gelir vergisi ile ilgili \fukumluiuklu : 281 197

Diger vergiler ve sosyal gilvenli

Emeklilik maagt agif
Karsiliklar

Gider tahakkuklar ve diger

Finansal almayan vilklimlitikler toplanu

123

Toplam

4 ¥R7

Bagimsiz Denctimden Geememis Diger Yikdmlilitkler

30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
U:\\-’iﬂ ['Iu‘lkl-.l —— ; - 3543 h ] 393
(,n,ln vu‘fﬂlsl ile jtgili }'ukihnlumkle 5 512 KRS
Gider \ahakkuklan ve diger i 3336 | 1.565
Finansal yikiimlifikler oplam) 5.2696 3801
(n:ln w:r‘&,m ile li)_,lll yukumluluki:: 363 251
467 395
Kar;.nhkidr oy T
Gider whakkoklar ve diger 102 -
Finansal olmayan yokimlilikier toplami [.044
Toplam 6.341)
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5.2,  Yatrmlar:

5.2.1. Ihrace bilgi doktimawmnda ver almasi pereken son finansal {ablo tarihinden
itibaren vapibmis otan bastica vatirimlara iliskin aciklama:

Son finansai wblo tarihinden itibaren, isbu thragp bilgi doklman tarihi itibariyle,
Ihraggt  tarafindan  olafian  ticari  fealivetlerin diginda yapinng Seemli hir yatinm
bulunmamakiad:r,

5.2.2. [hrageimin yGnetim organt tarafindan velecefie yiinelik Gnemii yatinmlay haklonda

ihrageve baglayier olarak alinan kararlar, vapilan sézlesmeler ve diger girisimler
hakkinda bilgi:

Tiim meveut bilgtler ifinda. Thraggimun yonetim organiare tarafimdan, olagan ticari
faallyetlerin desinda geleeefe vonelik Goemli yaticumlae hakbkonda thraggnys baglayier olarak
alinmy karar, sbztesme ve diger bir pirisim bulunmamaktadie.

5.2.3. Madde 5.2.2'dc_belirtiten_baglavier taghhiitleri verine getirmek _icin_gerehen
finansmaniy pla n kavnaklavina itiskin bilgi:

lsbu ihrages bilgi dokilmann tarthi itibariyle, tim meveut bilgiler wiginda, ihragginin
yiénetim organlart larafindan, olagan Gearl Gaalivetlerin diginda pelecege vlnelik dnemli
yatiruular hakkinda ortakhg) baglayior taabblitieri bulunmadagindan lnansman kaynuklac
hakkinda konuyla ilgili bir bilai bulunmamakiadir.

5.2.4. Lt“l__l;gccmm yatirun kerulugo varanty/sertifikas sahiplerine larst vilkkliimlilikleriai
yerine getivebiimesi icin tnemii olan ve grobun herbangi bic yesin yviiklimiiiik
altina sokan veys ona haldar taniyan, olagan ticari Taslivetler dipndy imealanmg
olan tiim dnemli siziesmelerin Jasa dzeti:

Isin olagan akis igerisinde, Thraggr diger sicketlerle gok sayida stiztesme yapmakia
olup. tim meveut bilgiler piginda olagan ticari faaliyetlerin dvnnda ve Thrace igin dnem tasiyan
akdedilmis bir sdziesme bulunmamaktadir,

Yaursmlara iliskin  daha fazla bhilgi Ikgin fitfen.  lbragg'nin KAP@ we
www . poldmansachs coin.tr adresinde yer alan finansal tablolarng ve ozellikle finansal
tablojarin 14 numarah dipnotuna bakiniz.

Cialdman Sachs [nternational
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6. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

6.1.  Anzx Faslivet alanlan:

6.1.1. fhrager bilpi dokiimanmda yer almas gereken finansal tablo dénemieri itibarivie
ana hriin/bizmet kateporilerini de icerecek sekilde ihracer faalivetleri haklonda

bilgi:

G5! aagwda suydan ticari faaliyeterinden gelir elde etmektedin:

=  Yatinm Bankaciligi Sabit CGelir, Doviz ve Emtia (FICCY:
»  [lsse Senetleri: ve
»  Yabrrom Ydnetimi (esas itibanyla server yonetimi faaliyetierini igermektedir.).

GS1L 1 Niszn 2023 tarihinde Birlesik Krallk'taki variik yonetimi isini Goldman Sachy
Asset Management [nternational’a (GSAMI) deveetmiy ve GSAMUmin dojirudan ana
kurulugunda, kontrol gitedl vermeyen bic pay cdinmistiv, Sonug olarak, GS1 artk Gnemlii bir
varhik ytnetimi faaliyeti pergekiestirmemektedir.

Onceki ve eari mali willarda, GSI mevendiyetini kesintisiz olarak siireklilik esasmda
surdirmstiir,

GSI diinya genelinde migterilering geniy bir velpazede finansal hizmetler sunmaktadir.
81 ayrica EMEA bblgesinde misterilerine {inansal hizmetler saflayan birkac sube wve
temsileilik ofiss yonetmekiedir.

CiS'mn fasliyet konularr ve amaglar, G51'nin Ana Sozlesmesinin 2, Maddesinde
(Faaliyel Konutan} yer almakia ve siipheye mabal vermenck adima, dinyanin ber yerinde tim
yinlerlyle olmak fizere finansal hizmetlerin sunumunu petgeklestirme salshiyetint ve bu
hususta arizi nitelikte ofan veya Ana Stzleymenin tarihi sonrasinda herhangi bir zaman bu tir
ticari faaltyet veya benzer veva ilgili fasliyetler ile baglannd olarak mutat olabilecek bilciimle
islemlerin gerceklestiriimesini ve bilcimle tiil ve eylemlarde bulunulmasent kapsamaktadir.

GSEnin ana fonlama kaynaklar teminat!s finansmantar. teminatsiz borglanmalar (sicket
il terminataiz borglanmalar ve girket disi leminatsiz borglanmalar) ve hissedartar Szkaynagdie,
(351 asapidakiteri de igeeen bir dizi farkl Griin vasitasiyta by fonlamayr sagtamakiadir.

» Cieri satin zlma stelegmeleri (peri alim sBzleymeleri) kapsaminda satilan menkul
kiymetler ve 8diing verilen menkul Kiymetler:

* (i5 Grubu bagh kurvluslanndan alwman sicketler aras) krediler:

+ Tahviller, senetler, ticari eveak ve varandlar da dahil obmak Gizere ilrag cdilen barg
senetiert; ve

Goldman Sachs [nternational
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* Fonlaman threvier; ve saty yerine Gnansman olursk kaydedilen variik devirlert de dahil
obmak fzere diger borglanmalar,

lkinci derecceden krediter. GSG UK'den alinan. hem Aralk 2024 hem Aralk 2023
itibariyle 688 milyar $'0k wrun vadell keedilerden ve iliskill tahakkuk eden faizden
ologmaktadir. Bu keediler wminatsizdie ve defisken oranli faiz icermekiedir. Bu krediler,
uygutanabilir oidudyu durumlarda amortismana giire ditzeltibmis Seviye (Tier} 2 zorunhu
sermavey ieskil etmekte ofup. PRA onayina tabi olarak geri ddenebilir niteliktedir, Arallk 2024
itibarryla, bu krediler 26 Aralik 2029 ve 9 Eyiiil 2034 tarihleri arasmda geri Gdenebilic nite likte
iken, Subat 2025 e siiv konusu kredilerin vadesi § vil vzatimisur.

Son mali yildan itibaren GS1'min borglanma ve Tondama yapisinda herhangi bir madd;
degiiklik olmamistir (31 Aralik 2024).

Cis i, Girup bagily ortakliklanna sagilanan 82 kaynaklara ve bicinei derece yikismliloklere
itiskin olarak saglamasi gereken asgari pgerekliliklere {("MREL™Y'”? tabidir. Aralik 2024
itibariyla. G5¥ bu gereklifiklerle uyum iginde olup, toplam MREL’ 63,461 milyar ABD §
tutanindadir. 507 konusu tutar: 45071 milyar ABD % wilarmdaki toptam sermayesi ile 18,39
milyar ABD $'hk uygun Gneelikli sicketler aras borglanmalardan (tahakkuk eden faiz harig)
olustmaktadie.

Bagimsiz Denctimden Geemis Yilhik Gelir Tablosu

Mityon ABD. 1 023
U Kar vo zarar yoluyla gercede uyvgun degerdeki T
N , r yu.uy enlgﬁrsrclgc uygY (..EC , cht 10.035 | 10.861
| finansal araclardan kaynaklanan kar veya zarar ;
Lyigoy gelirler am {443
Faiz diyy gelic 12.183 14,190
. Kar veya zarar yoluyla gergefie uygun deferde ‘
P T e L 9.234
_ﬂ:)lculeln finansal ara¢lardan elde edilen taiz peliri ) _
itfa cdilmis malivette diglilen finansal aragiardan i B I7-3-()4

elde edilen faiz geliri r
Kar veya zarar yoluyla gereege uygun dederde
slgiilen finansal araglardan kaynaklanan faiz gideri

(10.753)

Y MRYL, firmalatin ddeme wlekigine digmesi dunimundas "kefalet ofarak kullantlabilecck® (heif-in) vaya bagka
sekildy bir tasiyoyi desteklesebilecek v sermaye ve birne dergee boren sakip olmalamng fligkie asgar
gereklitklerdir, ML, 2000 trihii Bankacilk Visost (Boekacdik Yasas). 2 Wole Karar ve MREL VTS dabil
Hgili buglayier ieknik standactiann hibkdmberine uypur olarak belivlenmekiedie, MREL'In arac bie firmamin
ddeme pUgHIftne Joymesi durumunda wsfive kurumunun by mali kaynekiun, kayviplar kaggelamak ve devar
eden iglert veniden sermaye suffamak ve firmamn yeniden yaptendulmasis desteklemek igin hutlunabilmesing
satftlmnakioe,

Cioldman Sachs Internations!
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tha cdilimié ﬁgﬁy&?ié‘?ﬁ?i‘@ien finansal acaglardan | (] 6 629) (13.773)

~ kaynakianan taiz gideri
Net fuiz gideri (1.957) : {2.988)
Net gelivler 19.226 11.202 |
Net ybneum giderler ' (£.551) L (6.136)
Vergi lincesi kar 3.673 . 5.066
Gelir vergisi gideri {874) {915) |
Finansal dénem kar 2,799 4151

Bafamez Denctimden Gegmemis Ara Dinem Gelie Tablosu

dilyon ABD Dol " 30 Hagiran 2035 | 30 Haziran 2024
Kar veya zarar yoluyly gergege uygun defierdeki ' $ 871 5 055
finansal acaglardan kaynaklanan kar veya zarar T

i Ceretler ve komisyonlar | 1.300 1.066

' Faiz disy gelir 6.871 6.061
i Kar veyva zarar yoluyla pergefe uygun degerde 1973 | 6.081 .
oitpnlen tinansal araglardan elde edilen faiz gelint »
itfa r.:dllmls malwcm ngdlcn finansat ams,,lardan : 6.548 | 6487

ka inan faiz geliri ) ! .

: ¥ zarar yoluyla gerefic uygun defierde
3.B18) . a7
Olgillen finansal araglardan kaynaklanan faiz yideri ( ) {S U)
fa edilmis mdhycrtg Dlg;ulen finansal amc,l.xrdan (7.112) (821%)
| kaynaklanan faiz gideri

! Net faiz gideri (609) (743}

| Net gelirler 6.262 5.346

. Net yénetim aiderleri (3.865) | {3.33%)

| Vergi dncesi kar | 2.347 2011 |
Celie vergisi giderd ! (644) ! (542)

- Finansal dénem kare 1.753 ‘ 14649

Y ukaridaki getic tablolanna iliskin olarak;

(a) Kar veya zarar voluyla pergepe wypon defeedeki Gnansad araclardan kayvnaklanan kar

veya sarar. Kar veva zarar yoluyla gergege wypun defer dzerinden zorunbu olarak

Goldman Sachy fnternational /’\ Unlil Mﬂnkul '
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Olelilen fnansal araglardan elde edilen (aiz digr gelirler e kar veya zarar yoluyla
gergefie uypun defer Gzerinden belirlenen (inansal araglardan elde cdilen faiz dis
gelirlerden olusmaktadir, Kar veya zarar yoluyla gergege wypun degerde zorunlu ofarak
Glgliten finansa! arsglardan elde odilen faiz dest pelirler esasen alm-satima konu
varhiklara, yatrenilzra, kredilere, alim-sahima kono yUkitmldlitklere ve bir akim
terninata baglanmiy stzlesmelere iligkin faiz disi karlara ve zararlar ile Hlgilidir, Kar veya
zarar voluyta peegege uypun degerde ghsteriten Ginansal araglardan elde edilen faiz dist
eehir esasen, bir takun teminatsiz borglanmalara ve teminata dayah linansmanlara iliskin
Faiz dags kar ve zararlar ile ilgilidir.

{by Ccreter ve komisvonlar: Esasen. belirli finansal dangmanhk ve aracilik yiikfenimi
ghreviendirmelerinden. migleri islemieeinin gerceklestivimesinden ve kasindan ve
helirli yaturim ytnetimi hiznetlerinden kaynaklanan net gelicler the ilgili olan ovet ve
komisyonlary ifade eder.

{e} Mot yinetim giderteri: G5 Grubu bagh ortakliklarindan alinan ve GS Grubu bagh
orlakbiklaning sunulan operasyvonel ve idari destek ve yonetim hizmetlering iligkin
bedetler diyindaki yinetim giderlering ifade eder.

Bagfimsiz Denetimden Gegmiy Migteriler ile ofun Sizleymelerden YVillik Celivler

: Mz‘lvunA B.D. Daiuu 3 Aralik 2024 3l Amllk 2!)23
I-manu[! N{qnl@l]mnllk ve yiiklemm anlagmatari t181 806
i Islem gm,gl-.le;urmu ve muu.en mk.r-. I;.lunlert 289 373
,—, o e e o e s——)
s Yaurnm yinetimi hizmetleri i 378 507
' Taplam 2.148 {.886

6.1.2. Arastirma ve gelistieme siireci devam eden Gnemli nitelikte iiriin ve hizmetier ile
507 konnse drils ve hizmetlere iliskin amagtirma ve gelistirme sitrecinde relinen
asuma bakkinda rfcari sirr acifia ctkarmayacak nitelikie kamuys duyurpimuos

YOKTUR.

6.2.  Bashca sektbrler/pazariar:

6.2.1. Faalivet gisterilen scktiirler/pazarkar ve thraccrmn bu sckidrlerdeki/pazarlardaki
yeriile avantaj ve dezavantailan hakYiuda bilgi;

GiS! diinya gendinde migleriterine geniy bir velpazede finansal hizmeter sunmaktadar.
GS] avrica EMLEA bdlpesinde mibsterilerine finansal hizmetler suglayan birkag sube ve
temsilciiik olisi yOnetmekiedir,

ioldman Sachs International
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GS'mun nihal ana gitkett ve hakim kuruluge GSGdie. GSG, Amerikan Merkez
Bankalarr Sistemi Bagkantar Kunsle ("FRB™) larafindan dilzenlemeye tabi olan bir banks
holding sirketi ve finansal holding yirketidir, GS Grup. sirketleri. finansal kuruluglar,
hilkiimelleri ve hireyler igeren bity(k ve gegitli bir miigteri tabanma genis yelpazede finansal
hizmetler sunan. dnde pelen bir global Bransal kurulugtur,

Bir bitiin olarzk GS Grup. siirdirillebilic ekonomik bilylmeyl ve {inansal firsat
ilerlctmeyi amaglamaktadie, GS Grup'un amacy, i3 kollan ve Qriin alonlare genelinde
migteriferine daha erisifebilir, kapsamli ve etkiti bir sekilde desteklemek lzere cok cosith
hiznectler sunmakur, GS Grup. GS1 de dahit olmak Dzere bir dizi igtivak vastasiyla EMEA'da
varlipa sahiptir. GSt migterilert igin tercib edilen danisman ve Kiirese! Binansal piyasalarda dnde
gelen bir katilimer olmay: bedeflemektedin, GS Grup un bir purgasi olarak GS1, pivasa yapicilik
taaliyetteri ibe genel operasyontaninen bir pargas: ofarak. ticari iglem lerin olapan seyri igerisinde
istirakler ile de islemicr gergeklestinmektedir,

GS1 sayilan ticari faaliyetlerden gelidler eide ctmektediv: Yattrim Bankacthi Sabit
Getirili Urn, D8viz ve Lmtia Islemleri (FICC): Hisse Senedi Islemleri; ve esasen varlik
yonetiminden olusan Yaternwt Yinetimi, Uluslararast finansal piyasalann yilksek oranda
hitiinlesik yapst geregi. GISE ticari foaliyedlering, iyletmenin bir biitn olarak net gelidng esas
alarak ybnetmekledic, Net gelicin bllgelers tabsisioe iliskin metoduloji lahminiere ve yinetim
kararlarina baghulir. Cograft sonuglar asagrdaki sekilde tahsis editmistir:

- Yaunm Baskacilsge misterining vatiom bankaciligi ekibinin ve dayamak riskin
bulundugu yer.

- Sabit Gelir, Diviz ve Emtia (FICC) ve Hisse Senedi istemler]: piyasa yapieiik
ckibinin veya dayanak menkul kiymetin bulundugu ana piyasamin bulundugu
ver.

. Yatr YSnethmi: yatinm ydnetimi ekibinin bulundogu ver,

Yukarda ugikbanan metodoloji uyanmea cograll bdlgelere giire net pelirler asufidaki
labloda stnulmaktadis;

Milyon ABD. Dolari T 31 Aralik 2024 ] 3T Arahk 2023
Avrupu-Orta Dogu-Afrika Bolgesi (CMLA) 6.582 7.675

u.-'i.y ve Ciliney Am;;rlik.a‘ S . i .BOS 1.763
Asya 1.839 1.764
Toplam 10,226 11,202
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fhraggmin isleune laaliyetlerine gire senelik gelirleri asagidaki tabloda sunutmaktadir:

| Milvon A.B.D Dolari 3t Aralik 2024 | 31 Aralhk 2023
1 Yatirim Bdnkdullu | 1314 878
" Sabit Getirili Urbin. Davia ve Emtia dgtemleri | 3,150 3264
 Hisse Senetleri R ; 492
' Yaunm Yonetimi B T E 2.139
| Toplant 10.226 11.202

[hragginin igletme faaliyetlerine gire 6 ayhk ara ddpem gelirleri agagidaki (abloda
sunutmaktadir:

“Milyon ABD. Dolant 30 Haziran 2025 | 30 Haziran 2024
; Yatrim Banl\auhb 783 e

| Sahit Getirili Ur' e Emtia i$lemie|:-i 1033 1.790
‘i‘hw: ‘:enel]en o 332 | e
Yatnm Yonetimi 314 326
Toplam 6.262 5.346

Konuya itiskin detayh bilgi igin hitps://www goldmansachs.com.tr/tr/hakkinda/linanciai-
statements adresinde yor alan finansal raporiar inceleyiniz.

6.3,  ihraceinin rekabet konumyna iliskin olarak yaptd spkdamalarin davanafs:

Y okiur.
7. GRUP HAKKINDA DILGILER

7.1.  dhracermn dahil oldugu grup hakkiada dzct_biigi, prup sirketlerinin faslivet

konubary, ihraccivla olan iliskileri ve ihragetnin prup icindeki veri:

GSPrm afbai ana swkett ve hakim kurulugu GS5Godir, GBG. Amerikan Metkez
Bankalar: Sisiemi Basksnlar Kurwda (FRBY tarafindan dlzendemeye tabi olan bir banka holding
strketi ve finansal holding sirketidie. GY Grup, sitketleri, finansal Kuruluglan, hitkilmetlerd ve
bireyleri iceren hityiik ve gesith hir mlisieri tabaning geniy velpasede finansal hizmetler sunan,
tnde pelen hir global finansal kurulustur™,

M Grap  girketlerine  digkin  detayle  bilgl  igin herpstiwww.goldmansachs.cony/investor

retutions/financinls/i hh/ adresinde yer alan Forimn Ji-K belpesint v
hitps://www.goldmansachs.com/investor-relatiy ny/finaneiabi/ L/ adresinde yer alan Form 100 belgesin
inceleynie,
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G5, Goldman Sachs (Cayman) Limited ve Griffin Trust Gzerinde kontrole sahiptir.
GSE bir dizi Szel amagh isletinede ve anapara garantili fonda menfiat sahibi statbslindedir. 56z
konusu igletme ve fonlar, restiti ofarak “Kanuni istirak™ ofarak degertendicilmemekle birlikte,
tagiciklar: risk ve kazamimiar, kanuni istiraklerin tagidi@ risk ve kazanomlarindan temel ofarak
farklihk gdsiermemekiedir, Stz konusu Bzel amach igletmelerin ve ana para garantili fonlarin
faalivetleri. #ncelikle yapilandirlpug finansal Grlin iheag programunin sanfan gergevesinde
(inansal varliklarla desteklenen senetlerin thracindan ibarettir,

Yapt. Goldman Sachs Group UK Limited, GSVde vhiede 100 orakhik paya sahip olan,
Ingiltere ve Caller'de kurulmuy ve yerlesik olan hie girkettir. Goldman Sachs (UK) LLL.C.,
Delaware Eyaleli kanuntan gergevesinde Kurulmustur ve Geldman Sachs Group UK Eiemited'in
adi hisse senetlerinin yiizde H0ind clinde bulundurmaktache. GSG Delaware'de kurshmustur
ve Goldman Sachs (UK) L.L.C.'nin vOzde 160 ortakhk paying sahiptir.

(51 Orfakitk Yapisi

\ Fhves cRofelrrveny Rae by Carasuaps, g, é
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Not: Belirtiten yllzdeler, adi hisse senctlerinin veya muadillerinin dogrudan sahipligine
ilighindir,

7.2.  ihracemun prap icerisindeki diger bir sivketin va da sirkellerin faaliveticrinden
dnemii dlclide etkilenmesi durnmunda b husus haklanda bilgi:

OS5 Varantlara/Sertifikalara liskin Gdeme ydkimliiiklerinin tamamm camamnda
yerine getirebilme giicl ile dnemli dlgiide baglantili olan G5 Grup igersindeki diger girket veya
girketlerin (aliyetlerinin, GS! izerinde dnemli etkisi bulunmamaktadir,®’

OGS nin GSC'ye baghhigma tiskin olurak 1itren 4.1.1.2 sumsrah bifint inceleyiniz. ¢
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8, EGILIM BILGILERI

8.1. Bafimsz denefimden gecmis son finansal tablo déneminden itibareo ihra

finansal durumuy jle faslivederinde olumsuz bir depisiklik olmadigina iliskin

beyun:

31 Aralik 2024 tarihinden bu yvana GSI'min bekientlerinde Snemli bir olumsez
degisiklik olmanmgtr,

30 Haziran 2025 waeihinden bu yana G5 finansal pozisyonunda veya finansal
performansinda dnemli bir olumsuz depisiklik olmarmgt.

Yukaridaki beyanlarda Barugyi'min “bekfentilering”™. “finansal  pozisyohuna™ ve
~finansal performansina™ yapilan referanslae, bilhassa lhragermin Varantburw/Sertifikulara
tligkin ayri ayn ddeme viikiimitliklerini makul bir sliee igerisinde tam olarak yerine getirme
Kabilivetine iliskindir. GSFrn kosuliara bagh linznsal pecformuns:, lnansal poziyvony ve
beklentiferine iligkin Snemb bilgiler. thraggi'mm 2024 ve 2023 yilianna ait bafimsiz
denetimden geemis yillik (inansal raporlan ile 2023 yihinz ait bafimsiz denetimden gegmemis
ara ddnem {3.6 ve 9 ayhk) finansal raporlarinda yer almaktadir.

8.2. lhragaimn heklentilerini_dnemli Slgiide_etkileyebilecek cilimler, belirsizlikler,
falepler. tashhiitier veva olaylar haklanda bifpiler:

frraggiom finansal durumu veya faaliyetlen Grerinde Snemli bir etkive sahip olabilecck
tiim efiilimler, belirsizlikler, talepler, tashhiitler veya otaylar hakkindaki bitgiler ile riskler igm
5.5.5 numarah (thragginm ddeme piicliniin deferleadirilmesi igin fimemli olan, ihragoiva iligkin
son zamanlarda meydana gelmis olaylar hakkinda bilg) ve (3.3 numarah (Son 12 avda
ihragginim ve/veya grubun finansal durumu veya karlthgn Gzerinde dnomli ctkisi olmuy veya
izleyen dinemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki lakibatlar ve tabkim islemlers) biilimiere
bakimz.

9, KAR TAHMIN

YOKTUR.

Goldman Sachs International
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10.

10.1,

Cioldman Sachs Intecnational

iDARI YAPL YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

thracome genel organizasyon semass;

Yénetim Organt

GSEnin Yanetim Kurulu, thrager min ticari faaliyetierinin idaresi ve yonetimi ile ilgiti
genel soremiutuga sahip yooetim orgamdie. Yonetim Kurulu {hragei'min stratejik
amaglanng, risk stratejisini ve ydnetim dilzenlemelerini kontro! ctmektedir.

Yonetim Kurulu stz konusu ylkiimlitliklerin viiritiihmesinde kendisine yardim etniek
lizere asagida gosterilen Yonetim Kurulu Komiteleri'ni kurmug ve siirdarmekicdir,

Yonetim Kuruly Bagkanhg: ve Genel Midiirtok pérevieri Ihraggl nezdinde farkis kisiler
tarafindan verine petirilmektedir.

Grup Yinrctimi dahit GSG ve bagh sicketeri fle iliski

Yonetim Kurulu GSI igerisinde ticarl faatiyetlerin gzetiminden sorumludur. Thragp
aym zamanda kitresel GS Grup’un bir pargast olup, ydnetimi G% Gryp'un kiiresel
yiinetim  ve  birimsel  altyapdara  iliskin ¢ dizenlemcleri  gercevesinde
gergekbestiriimekiedin, GS5G Yinethm Kurulu'nda {Grup Yinetim Kurulu) z2aman
daman ghrey yapan Gyeler aynr zamanda G5 Yonetim Kuorubu'nda da giveey
vapabitmekte olup. bu kesisim ydnetim koordinasyonu ve istikear imkans saglamaktadr.
U8 Grop'un genel kurumsal ydnetimi, yonetim ekiplerinin van s:ira GS Geup Yinetim
Kurulu'na baplidir. G5 Grup Yonetim Kuruly, 03t ydactimin yaklaginnen belideyen.
vanelimlere karar veren ve kilrese! gihzetim saglayan. GS Grup’un ticari faalivetieri ve
yénetiminin gbzetiming yapan, G% Grup'un stratejik planlarous ybnetim ekiplerd
tarafindun tormitlasyonu ve uyguelamasi konusunda gdrils ve vinlendirme saglayan
otgandir. GSPnin Yonetim Kurolo dahil, GS Grup'wn bagh sirketlerinin yénetim
kurullarinen kurumsal yénetion yaplar, ilgili yargy b8lgelerindeki yerel yasal ve tkingil
dilzenicinelerden kaynaklanan gereklilikler] yansamakaadyr,
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Yiinetim Kurulunun Esleyist

Yonetin Kuorulu, dnceden belirli sekilde diizenli olarak ve gerektigi hatlerde dzel otarak
toplanmakiadir,

Yinetim Kurule Uyeleri, yokUmlUiikleeini (diger hususlann yan sira) asagidaki
sekillerde yerine getirmektedir;
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(i} Yinetim Kurolu ve Ydnetim Kurulu Komitest toplantitanna ve poriismelerine
istirak etmek ve katidim gistermek;

{ii}  Tavsiyc ve iiraz sunmak da dahil olmak fizere toplu Yonetin Kurulu ve
Yiénetim Koruty Komitesi karartarninda yer almak;

(i} Thraggmn stratejik hedeflerinin yonetim ekipleri tarafindag uypulanmasing
denetlemoek:

{iv)  Performans rapotlamasiu takip etmek:

() Finansal bilgiletin, mohasebe ilemierinin, Anansal kontrollerin ve risk vinetim
sisternlerinin blitGntigind denetlemek;

{vi}  Ucret politikasimun dizentenmesini ve uygulanmasini denctlemock:

{vii)  Yonetim Kurulu'nun devamlihk plantamasinda yer almak;

(vitty  GS Grup kithirtnitn thrage biinyesindeki yénetimini denetlemek:

Yinetim Organma Destek ve Gitreve Baylama ile Efitim

Yinetim Kuruly ile Yinetim Koeolu Komiteleri'sin baskanlarn ile theacoymn lerac
Olmayan Yoénetim Kurwlu Gyeleri gérevlerini yerine petirirken, gerektifi 8lgiide ic ve
drs poriigler ve kaynaklara eriyim saglayan ve woplant yinerimine itiskin idari destek
saflayan Bagkanltk Ofisi'nden destek almakiadir. Yoaetim Karuln Uyeleri’nin phreve
baglamast ve efitimine iliskin destekler de Baskanhk Ofisi tarafindan koordine
edifmektedir,

Bagkanhk Qfisi, Tera Ofisi Oyeleri ve Sirket Sekreteri Goldman Sechs Secretarial
Services Limited den olugmaktadi. Qfis ayvnica, Sitket Sekreturya Grubu, Dizenleyici
fslemler. Hukuk, Movzuata Liyam ve insan Sermayesi Ynetimi'nden {iyeler de dahif
olmak lzere. GY Grup igensindeki dnemli paydaglann birimler arasi galigma gruplan
taraftndan destek almakradir,

GSI Yinetim Kurulu Seviyesinde Komiteler

Belirli birtakim  konular yaimizea GSI ¥Yinetim  Kuorulu'nun  defeelendirmesine
birakibingg ke, Yonctim Kuruly gesiti fonksiyvonlare ve sorumloluklar,  kendisi
taratindun kurulan ve yetkilendivilen, ssagida sayilan Yoeetim Korulo Komiteleri®ne
vermistir,

fcra Kemitesi

icra Komitesi. (S1'min icrac yinetim kurulu dyclerinden  olugmaktadir,  fera
Komitesi nin ghrevi, Yinetim Kuruh taralindan vertlen yetkiler dahilinde idari nitetikte

olup. GSEmin ticar faglivetleriyle dgili her Gl idari karan almaknr; Smegin, yabirm
kurulusy varant ve sertifikas: ihrae ctme karare aimak. sube yoneticiterini atamak, yasal

Gioldman Sachs international
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sermaye gerckliliklerine uyumo saglamak da dahil oimak tzere GSPmin subelering
kurmak. devam cden idari istemlering yiirGtmck veya buntan Kapatmak, G5 min kanuni
ve ikincil yasal diizenlemelerden kaynaklanan yilkimidilklerine vyumu saglamak. ve
GS5Pmin YOnetim Kurolu tarahndan halihazieda onaylanmiy olan konulatin hayata
gogmesi veya ylrletBe konmast igin gerekli iglemler] yapmak. fora Komitesi, steatejik
nitetikie veya yalnzes Yonetim Kurwdo nun yetkisinde olan konularda karar alamaz.

Fiinetim Kuriulu Rivk Komitesi

iheages, thragen nin meveut ve gelecekieki fsk istahing itiskin Y onetim Kurulu'na gorls
vermek ve sily konosp risk istahy le stratejisinin Ost ynetim ekipleri tarafindan
uygulanmastmn denetlenmesinde YOnetim Kurulu'na destek olmak ile sorumbu bir
Yonctim Kurndy Risk Komitesi'ne sahiptie. Komite. thragoi o risk strawgjisini ve
istahi gozden pegirmek. iheaggy nin risk kitltirlinit gézden pegirmek ve raporlamak,
{hraggt'nin risk fonksiyonlanmn biltiniigiinit saglamak ve pecformansim denetlernek
ve [bag Risk Y dnctim MUOdiirii aiia performansim denetlemekien sorumludur,

Yéinetim Kuruie Denetim Komitesi

theagg, Ozeltikle Theacer nn muohasehesi. finapsal ve operasyonet koniraller dahil
finansal lablolar ve finansal raporlama siireglerinin bitGntigini, thrager nin Mevezuata
Uyum ve g Denetim fonksiyontarnm performansing ve liwagg’min dis denetgisinin
atanmasi, yeniden atanmast veya degistivibmesing thiskin stregleri deactlemek suretiyle
Yonetim Kuralu'na gilrilg vermek ve destek olmak ile sorumiu hir Yinetim Kurulu
Denetim Komitesi'ne sahiptir.

Yiinetim Kuruta Ueretlendirme Komifesi

[hrager, PRA Kural Kitabr ve FCA El Kitabr min ilpili hiikiimlering uygun olarak, Geup
genelinde uygulanan deretiendirme politikatan ve prosediirierinin tamamlayicr ekderi
olmas) gereken Geretlendirme  politikalan ve uygulamalannm gelistivibnesing ve
uygulanmasin denctlemek ite sorumlu bir Yiretim Kuruty Ucretlendirme Komitesi ne
subtiplir.

Yénetim Kurulu Adgy Belirteme Komitesi

[hraggr. Yinetim Kurulu'na yaptlacak yeni atamalar ile ilgilt olarsk Yooetim Kurulu ve
thracer'nin pay sshiplerine yonlendirme ve tavsiyvelerde bulunmak ve Yonetim Kurulu
ve Yinetim Kurule Komiteleri'nin performansim degerlendirmek ite sowumly bie
Y dnetim Kurulu Aday Belirleme Komitest'ne sahiptir, Yonetim Kuerulu Aday Belirleme
Komitesi Tiizigll. Komie'nin gdrevierini ve sorumluluklann belivlemekiedir, Séz
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konuse plirev v yitkimidltkler, Komite'nin PRA ve FCA perekiitikierini karsilamassn
saflayacak sekilde belirlenmistir,

Yinetim Kuruiu Uycleri'nin Hilgi, Beceri ve Denvyimleri

Yonetim Kurulu  Uyelerinin,

st yonetime iliskin  Kararlan etkin bir

sckilde

degerlendirmek. sorpulamak, yonetim ekiplecinin aldiklar kararlan etkin bir sekilde
denetlemek ve tzlemek icin adil, diirlist ve bagunsiz bir sekilde hareket etmeler
beklenmektedir, Yonetim Kurulu Uyelerinin. Thrage! iperisindeki gorevierni yerine
petirmek igin yeterli vakti tahsis ctoelen beklenmektediv. Yonetim Kurulu Uyeleri nin
bulunduklar mbddrliiklerin niteligi ve savisio devam eden mevaurta uyum stireglering
temin etmek amaciyla izlenmektedir.

10.2, idari vapl;

10.2.1. thraccenin yinetim kurnlu fiyeleri hakkinda bilgi;

Adr ve Soyady

Kunal K. Shah

Anthon };._ ”
Clutman

JC |

'inn 5 yllmi‘c;x:risinde

ikracy bitnyesindeki
giirevleri

Giirev Siresi/Geri |

Kalan Girev Stiresi

Yénetim Kurulu "('§Siési

Uygulanmamaktadir®

Giiirevi
Es Genel Mudir &
|crac; Uve
[é'.s ‘Genel Mudir &

feract Cye

hl;,d Harman

Yinetim Kurulu Uyesi

leract ()lmayan Uw

' “l'"j;g;ulﬂnmanﬁktad1;’; )

; ‘n’rmllm Karulu Uyem

Uyg,uldnmdmakmdtr*_

_l‘mm I, (_zyunah

Uiherese L. Mibler | leruc) Olmayan Uw“ T ¥onetim Kurulu Cyesi Uygulanmamaktader*
“Catherine G, | lerac Ohinayan Uye Yonetim Korulu Uvesi | Uypulanmamakiade*
Cripps

iceac (Jlmayan L:y&.

Yanelin Kurulu U\-’Lbl

L ygu lan mamakm&'l”l“‘;w

isa A. Donnclfy

M. Mmhclc Hurlh

erac Cmayan lﬂi}’“

fcraes Uve, Operasyon
Midiiri

Yunmu

Yonetim Kurulu Uyesi

“-Lnrd Paul (_llVL
Deighton

leract Olmayan Baskan

ve lcrae Olmayan U),e i

*Ynnu:m Kurwly Uyelert belieli bir dn.im.m ls.m AUNNEEHG ok gmulu

Yinetim Korulo Cyesi

Uygulanmamaktadie*

U_\, &,u]dnmarmkladu

Uv],,ulanmamakt'nchr"‘_

hoer il

gergeklestirilen elverislilik ve uypanluk degerlendirmeterinio bajanyla lamambnmasing baghdr.

GS! Yanetim Kurulu Uyeleri nin (351 nezdinde pay sahiplikleri bulunmamaktadir,

GSE Yinetim Kurulu, Plumtres Court, 25 Shoe Lane, Londra, E(4A 4A1) adresinde

glrev yapmaktadir,

Ciotdman Sachs {nternational
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GSE Yonetim Kurulu Uyeteri’nin, GSE dipindaki tnembi faalivetlert agagrdaki tabloda

sunulinakiadir:

_Adyve 'Suy.m:

(xb[ Dl;imddlru ﬁuumh F dnhyet!crl

Kunai' K. Shah

'}'x athony J.C. Gutman

Nigel Hurman

The Booker Prize Foundation, Miitevelli HL)’LU Uyem
The Tate Gallery Foundation Bagkam
The Sutton Trust. Strawjik Damsmanlik ve Gelisim

 Kuralu Uyem

(m!dnmn ‘mt.ha lmcrnmmna[ chk ijnel!m Kurulu
Oyesi
The Wisley Golf Club Ple Yinetim Kuruiu U)‘L"il

Pherese L. Miller

Goldman Sachs International Bank Yonetim Kun}lu
Uvesi

EventingLive Limited Yonetim Kuruly Uyesi
Britanya Binicilik Federasyonu ¥inetim Kurufu Uyesi
Rothesay Limited Yonetim Kuruby Uyesi

Rothesay Vak{i Yonetim Kurulu Cyesi

Rathesay Life PLE Yoaetim Kuruiu Uyul

Catherine G. Cripps

Goldmao Sachs Internutional Bank Yénetim Kerolu

Ulyesi
Polar Capital Technology Trust ple Yonetim Kurulu
lyesi

FPool Reinserance Company fimiced Yénetim Kuruju

(Iyesi
Marie Curie Yatmm Komitesi Uyesi

Birlegik Krathk Ulussl Varlik Fonu, Yénctim Kurul

Uyesi

Sam F. Gyimah

Goldman Sachs Intcrnational Bank Yonetim Kuarulu
Uyest

Rengissance Leaming Yonetim Kurulu Cycsi

$CG& Capital Pariners Limitedd Yonetim Kurulu Cyesi
Leafcutter Limited Yinetim Kuruiy Uyesi

British Academy Celigtirme Kurulu Uyes

Lisa A. Donnelly

Coldman Sachs International
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Camnbridge  Universitesi  Bagy  Mitevelli  Heyeri
Miltevelfisi

Goldman Sachs Tmernationat Bank Yonctm Kurulu
Oyesi

Goldman Sachs Bank Europe SE Deactim Kurolu
Uyesi
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M. Michele Burns +  Coldman Sachs Group. Inc, Y 6netim Kurulu' (ryesi |

+  Anheuser-Busch tnBey Yinetim Kurulu (yesi

+  [tsy. Ine, Yonetim Kurulu Oyesi

| *  Circle fmernct Financial LLC. Yonetim Kurulu Uyes

Lord Pau} Clive Deighton | +  The Leonomist Group. feract Olmayan Y onetim
Kurulus Baskan

+  NHeathrow Alrport Holdings Limited, feracr Olmayan
Yanetim Kurulu Baskant

+ Makluyt & Company Limited, Jcraci Olmayan
Y &netim Kurulu Baskany

+  DBlock, Inc. kcract Otmayan Yanetim Kurelu Uyesi

«  Tomorrow 32 Limited, Yénetim Kurulu [yesi

* 3 Cadogan Square Limited. Yiinetim Kurulu Uyesi

+  Laordlar Kamarasi Uyesi

« King's College School. Wimbledon Yénetim Kurolu
Bagkan;

«  Squareup (LK) Lid., Yonetim Kurubu Uyesi

: +  Squareup Furope Lid., Yonetim Kuruly Uyesi

14.2.2. Ytnctimgle siiz sahibi olan personel hakkinda hibyri:

Yinetimde sbz sahibi olan cabsanlara iliskin bilgiter igin Liitfen 10.2.1 numarah
balime (thraceinm yinetim korulu iiveleri hakkinda bilgid bakimi.

103, Son 5 yidda, ihracomin yonetim kwruln dyeleri jle yinetimde vetkili olao
personelden ahnap, Hgill Kisiier hakkinda scrmaye piyasass mevzuah, 5411 sayih

Bankaciltk Kanunu ve/veya Tiek Ceza Kapuaunun 53 inelk madiesinde belirtilen
shreler geemis wlsa bile: kasten istenen bir suctan dolays bes vil veya duha fagls

silrevie hapis ecrasing va da simmef, irtikdp, rilsvet,  hirsizhik, dolandincdik

sahtecilik, pitveni kittive Kullanma, biteli ifllas, ihaleve fesat karnisirma, veriber vok
etme veya_defistirme, banka veva kredi kartlarinin kdtéive kuliandmasi,
kacakeilik, vergi kacakeshis veva haksw mal edinme suclarndan dolayy alinm)s
gezai kovoasturma ve/veya hitklimliligunOn ve ortakbk isleriile ilgili olarak tarcafl
olunan_dava konusu hukuoki aywsmazhk ve/veyn kesinfesmis hiikiim_bulunup
bulunmacding dair bilgi:

Son § yilda, Thraggiin yonetim kuruls Gyeleri ile yOnetimde yetkili olan personclden
alinan, ilgili kisiler hakkinda Kasten islenen bir sugtan dolays bes yil veya daba fazla sireyle
hapis cezasing ya da zimmet, irtikap. riigvet, hirsizhik. dolandiricilik, sahtecilik, gliveni kitiiyc
kiellanma. hileti iflas, ihaleye fesat kanstrrma. verileri yok etine veya degistirme. banka veya
kredi kantarimn kétliye kullandmass, kagakgilik. verpi kagakgihin veya haksiz mal edinme
suglarndan dolayr alinimy cezai kovusturma ve hkmiiiik bulunmamakta alup, ortakhk igleri
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