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URETIM, RUSYA'NIN EKONOMIK BUYUMESININ TEMEL ITiCi GUCU
OLMAYA DEVAM EDIYOR

Rusya'nin 2022, 2023 ve Kasim 2024'e kadarki GSYH'e sektor bazinda bir bakis, yillhik

degisim

ﬂ

EnduUstriyel uretim  0,7%

Cikarma 1,5%
Uretim (dahil) 0,3%
Makineler -5,9%
Metaller 2. 7%
insaat 7.5%
Yuk nakliyesi -2,3%
Tarim 11,3%
Perakende ticaret -6,5%
Toptan ticaret -16,2%
Ucretli hizmetler 5,0%
Gida hizmetleri 7,6%
Toplam GSYH -1,2%

Kaynak: Rusya Federasyonu Ekonomik Kalkinma Bakanligi

-0,7%
-3,4%
1,5%
6,6%
6,6%
10,0%
-1,6%
1,6%
-5,5%
-12,8%
52%
13,9%
-1,6%

6,0%
0,2%
11,3%

35,5%
14,4%
9,1%
-2,5%
1,1%
11,2%
1,7%
7,6%
19,9%
5,1%

6,2%
-1,4%
12,3%
43,1%
10,5%

7,5%
0,0%
2,4%
14,0%
21,9%
7,9%
12,4%
5,7%

4,9%
-0,7%
9,0%
23,4%
59%
6,6%
1,9%
-5,7%
11,7%
16,1%
6,7%
10,5%
4,9%

4,1%
-1,3%
8,6%
24,3%
9,1%
7,9%
-0,6%
-0,3%
8,0%
8,9%
6,9%
13,9%
3,6%

57%
0,8%
9,5%

27,4%
10,0%
3,5%
0,9%
1,2%
10,4%
12,6%
3,6%
53%
5,4%

2024
4.4% 3,1% 4.3%
-1,3% -1,3% -0,8%
8,5% 6,0% 8,0%
18,0% 16,7% 20,0%
10,6%  32% 7,4%
41% 0,2% 2,0%
-0,6% 0,6% 0,1%
0, 7% -55% -2,6%
7,5% 6,1% 7,4%
9,1% 2,8% 7,2%
4,.2% 2,6% 3,4%
93% 10,8% 8,8%
4,1% 3,1% 4,0%

Ekonomik yavaslamanin belirtileri 2024'Un 2. ve 3. ceyreginde daha belirgin hale geldi,
ancak ilk 11 ayda GSYH yine de yilhik bazda %4 buyudu.

Rus ekonomisinin temel itici glicleri:

o Uretim:geni§leme, makine sektorundeki
guclu performansla destekleniyor.

@ Perakende ticaret: tiketici talebinin daha
yUksek faiz oranlariyla zayiflamasi ile
buyume yavasliyor.

@ Toptan ticaret: 2023'teki dusuk
seviyelerden gaz ihracatinin toparlanmasi
ile destekleniyor.

@ Gida hizmetleri: Hanehalki gelirlerinin
artmasi ile destekleniyor.

e insaat: Altyap! projeleri, yeni konut arzi ve
imtiyazl ipotek programlarinin sona
ermesi ile destekleniyor.

Diger sektorler:

@ Yik tasimaciligi: ihracat kisitlamalari
nedeniyle azalan kargo tasimaciliginin
hacimleri.

0 Cikarim: Devam eden yaptirimlar ile ilgili
kisitlamalar nedeniyle ¢ikti daha dusuktar.

9 Tarim: Urn veriminin dismesi sonucu
dusus yasaniyor.
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2025'TE SIKI PARA POLITIKASI ORTAMINDA EKONOMIK BUYUMEDE
KESKIN BiR YAVASLAMA GORULECEK

Gercek GSYH buyumesi ve hacmi (2021 fiyatlariyla)

139 144 147 149 151 153 155 158

136 134

2021G 2022G 2023G 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 20297 2030T

erce ,trl onlarca — uyume orani, 7
B Gercek GSYH, trilyonl RUB GSYH buy( %

GSYH tahminleri: 31.12.2024 ve 30.09.2024

Gergcek GSYH m 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T
buayumesi

Analistler Tarih 2025T 2026T 2027T

EIU 06.12.2024 1,4% 1,3% 1,2%

31.12.2024% 3,6% 3,9% 1,7% 1,3% 1,3% 1,5% Oxford Economics  17.12.2024 1,6% -0,5% -0,4%
Makroekonomik

30.09.2024 36% 37% W% 7%  W71% 5% Analiz ve Kisa Vadeli 20122024  17%  17% 2%
Sapma 00% 02% -0]% -04% -04% 0,0% Tahmin Merkezi

. . Yatirim bankacilari  09.01.2025 1,5% 1,4%
Revizyon nedenler: IHS Markit 15122024 26%  24%  23%
» Beklenenden yavas gerceklesen faiz indirimleri GSYH bUyUmesini Eurasian
yavaslatiyor. Development Bank 05.12.2024 2,4% 1,7% 1,5%

Ekonomik isbirligi

! o .
ve Kalkinma Orgutu 04122024 11% 0,9%

Sberbank 06.12.2024 1,3%

Birlesmis Milletler 10.01.2025 1,5% 1,5%




ORTA VADELI GSYIH BUYUMESI ARTMIS TUKETIM VE YATIRIM
TARAFINDAN SAGLANACAKTIR

Bilesenlere gore gercek GSYIH blyumesi, 2023-2027

% Yillik m 2024T 2025T 2026T 2027T

Hanehalki tuketimi 6,5%
Devlet tuketimi 9 7,0%
Sabit sermayeye yatirrmlar (3 15,8%
ihracat o -82%
ithalat o 16,9%
Toplam GSYH © 3,6%

Kaynak: B1 analizi

5,4%
12,3%
8,6%
0,9%
0,6%
3,9%

@ sk para politikasina ragmen, 2024 yilinda haneler, daha yUksek
gercek Ucretler ve buyuyen perakende kredilerinin etkisiyle
tasarruflarini artirirken tuketimini de artirmaya devam etti.

Gergek Ucretler 0,3% 8,2%
issizlik 4.0% 32%

® 2024 yilinda GSYH buyumesinin temel itici gucu, ozellikle

8,9%
2,5%

savunma tedarikine ydnelik kamu harcamalarindaki artis oldu.
Analistler, 2025 yilinda kamu harcamalarinin gercek anlamda

artmaya devam edecegini dngoruyor.

2,2%
2,5%
29%
0,9%
-0,4%
1,7%

1,7%
11%
3,1%
1,1%
1,2%
1,3%

1,7%

1,0%

3,6%

0,8%
-0,4%
1,3%

©® Vatinm faaliyetleri 2024 yilinda artis gosterdi ve ithalat ikame
programlarinin hayata gecirilmesi ile bu artisin devam etmesi

bekleniyor.

Bu arada vergi reformunun etkileri 6zel yatirimlardan kamu

yatirimlarina dogru bir kaymaya yol acabilir.

YUksek doviz kuru nedeniyle ithalatin 2025 yilinda dusmesi bekleniyor.

On tahminler, vergi reformunun GSYH blytUmesi Uzerinde buUylk

Olcude notr bir etkiye sahip olacagini gosteriyor.
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ANA FAIZ ORANI 2025 SONUNA KADAR %21 OLARAK KALACAKTIR

Ana faiz orani tahminleri: 31.12.2024 ve 30.09.2024

Ana oran (yillik ortalama) m 2024G 2025T 2026T 2027T ployia) 2029T 2030T

31.12.2024 10,0% 17,7% 21,0% 19,0% 15,0% 11,5% 9,0% 8,0%
30.09.2024 10,0% 17,3% 17,0% 12,0% 10,0% 8,0% 8,0% 8,0%
Sapma 0,0% 0,3% 4,0% 7,0% 50% 3,5% 1,0% 0,0%

Yatirnm bankacilarinin 2025 yil igin tg¢ aylik tahmini

Yatirinm bankacilari

Barclays PLC

Capital Economics Ltd
Deutsche Bank AG

Frontier Strategy Group LLC
Goldman Sachs & Co LLC
ING Groep NV

Intesa Sanpaolo SpA
JPMorgan Chase & Co
MUFG Bank Ltd

OTP Bank Romania SA
Region Investment Co
Renaissance Capital Holdings
Ltd/Bermuda

S&P Global Inc

TD Securities Ltd

2025

23%
23%
24%
23%
21%
24%
20%
22%
21%
23%
24%

24%

23%
21%

22%
23%
24%

21%
24%
18%
19%
21%
21%
24%

22%

19%
20%

20%
22%

20%
22%
16%
16%
19%
19%
23%

19%

15%
17%

17%
18%
20%

17%
20%
14%
14%
17%
17%
21%

17%

13%
15%

Ortalama

Kaynak: Bl analizi

23%

21%

19%

17%

Royal Bank of Canada'nin 2025 yil i¢in fikir birligi tahmini

21%

20% Ana oran

18%

17%

Ankete 20 uzman katilmis.

13%

15%

16%

0 VTB Bank ve Sovcombank uzmanlari,
faiz oraninin 2025 yili boyunca sabit

kalacagini dngoruyor.

Ote yandan OTP, Ricom-Trust ve
Renaissance Capital analistleri ise
2025'in ikinci ceyreginde faiz indirimi

bekliyor.
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2025 YILINDA ORTALAMA YILLIK ENFLASYONUN %10'U ASMASI

BEKLENIYOR

TUFE enflasyon tahminleri: 31.12.2024 ve 30.09.2024

Rusya'da TUFE enflasyon orani (yillik ortalama) m 2024G 2025T 2026T ploryal ployia) ployia) 2030T

31.12.2024 59% 8,4% 10,5% 8,9% 7,5% 6,5% 55% 5,0%
30.09.2024 59% 8,1% 57% 4,7% 4,2% 4,0% 4,0% 4,0%
Sapma 0,0% 0,4% 4,9% 4,2% 3,2% 2,5% 1,5% 1,0%

Yil sonu enflasyon tahmini

Rusya'da TUFE enflasyon orani (Aralik-Aralik) m 2024G 2025T 2026T ploryal 2028T 2029T plox{ony

31.12.2024 7,4% 9,7% 10,0% 8,0% 7,0% 6,0% 5,0% 5,0%
Kaynak: B1analizi
Enfl I t | faktorler: . .
© Enflasyona yol agan temel faktorler 2025T | 2026T | 2027T | 2028T
» Daha yUksek devlet harcamalari ElU 0612 69%  42%  42%  4,0%
» Tuketici talebindeki surekli buyume Oxford Economics 1712 3, 7% 3,8% 3,8%
> isgUcu kithg Maquekonomik Analiz ve Kisa Vadeli 5012 79% 5.3% 4,3%
Tahmin Merkezi '
IHS Markit 15.12 7,0% 50% 4.8% 4.4%
© 2025 yil enflasyon géranimu, artan enflasyonist Yatirim bankacilari (fikir birligi) 09.01 9,0%  53%
baskilar (cift haneli tarife artislari ve zayiflayan Ekonomik isbirligi ve Kalkinma
ruble gibi) ve genisleyici bir mali planin etkisiyle Orgti 04.12 7,0% 5.2%
yukari yonlu revize edildi. Eurasian Development Bank 0512  75% 6,0%

Uzun vadeli TUFE beklentileri, islem goéren tahvillerin getirilerinin
ima ettigi basabas enflasyon oranlarinin sagladigi destekle sabit kalmaya devam
ediyor.
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RUSYA PAZARINDA KREDI FAIiZ ORANLARI

Kredi kuruluslarinin finansal olmayan kuruluslara verdigi ruble cinsinden kredilere iliskin

agirhikh ortalama faiz oranlari

A Tum krediler
y >3 yil

Ocak 2024
Subat 2024
Mart 2024
Nisan 2024
Mayis 2024

Haziran 2024
Temmuz 2024
Agustos 2024

Eylil 2024
Ekim 2024

Kaynak: Rusya Bankasi

Aralik 2024'te ihrag edilen secilmis kurumsal tahviller

13,03%
13,79%
14,55%
15,06%
14,43%
14,57%
15,84%
15,90%
17,58%
17,17%

>3 yil

13,84%
14,46%
16,05%
16,68%
15,45%
15,09%
16,62%
16,72%
18,20%
17,82%

Kiiclik ve Orta Olcekli isletmelere Krediler

ihraccinin derecelendirmesi Gosterge getirisi Geri 6deme tarihi

» § Positive Technologies, 001P-02 ruAA 24.54% 17.12.2026
ﬁ ? Magnit, BO-004P-05 ruAAA 21,82% 13.11.2029
é’% RusHydro, BO-002P-04 ruAAA 19,17% 28.06.2026
3 RESO-Leasing, BO-P-23 ruAA- 20,07% 04.11.2034
fB § ID Collect, 07 ruBB+ 26,77% 20.05.2027
G % TGK-14, 001P-03 ruB 21,03% 01.06.2028

Kaynak: Cbonds

BeOne.



ORTA VADEDE RUBLE'NIN ORTA DEGER KAYBI BEKLENIYOR

Doviz kuru ve petrol fiyat tahminleri: 31.12.2024 ve 30.09.2024

2023G 2024G 2025T 2026T 2027T 2028T

RUB/ABD dolari déviz kuru

31.12.2024 85,8 92,7
30.09.2024 85,8 91,5
Sapma 0,0% 1,2%
Urals oil fiyati, RUB/bbI
31.12.2024 5,405 6,287
30.09.2024 5,405 6,288
Sapma 0,0% 0,0%

Orta vadede ruble kuru lzerinde baski yaratacak faktorler:
» Kalici butge acigi

» Enflasyon riskleri

» Artan jeopolitik riskler

Tum bu zorluklara ragmen rublenin deger kaybi siki para politikasi ile
sinirlandirilacak.

Uzun vadede Moskova Borsasi'na yonelik yaptirimlar ve dolar ve avro
islemlerinin durdurulmasi kur risklerini artiracaktir.

Ayrica petrol fiyatlarindaki dusus rublenin deger kaybetme riskini daha
da artiracaktir.

102,5
94,5
84%

6,022
6,208
-3.1%

106,4
97,0
9,7%

6,337
6,096
4,0%

109,3
99,9
9,4%

6,233
6,076
2,6%

114,0
101,8
12,0%

6,670
6,345
5,1%

Analistlerin GSYH buyumesine iliskin tahminleri:

2025-2027

Analistler Tarih 2025T 2026T 2027T
EIU 06.12.2024 98.3 100,2 102,2
Makroekonomik
Analiz ve Kisa Vadeli 20.12.2024  102,0 108,4 16,6
Tahmin Merkezi
Yatirim bankacilari  09.01.2025 105,8 110,9
Eurasian 05122024 1040 1060 1090

Development Bank

BeOne.






ALMALARINA YONELIK

1. RUSYA'DAKI YENI
YATIRIMLAR VE IS SATIN
AB/ABD YAPTIRIMLARININ
TEMEL ETKILERINE GENEL



RUSYA'DAKI YENI YATIRIMLAR VE iS SATIN ALMALARINA YONELIK ABD
YAPTIRIMLARININ TEMEL ETKILERINE

ABD'nin bloke yaptirimlari (1/2)

GENEL BAKIS

ABD'nin bloke yaptirimlari (Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandaslar listesine dahil edilmesi - Ozel Olarak
Belirlenmis Vatandaslar ve Bloke Edilen Kisiler Listesi)
yaptirim uygulanan kisilerin mulkiyeti, mulkiyet hakki
ve mulkiyetteki payi ile ilgili her turlt eyleme (devir,
odeme, ihracat, makbuz ile ilgili islemler dahil)

uygulanir.

Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandaslar listesindeki kisilerle
islem yasagi

«Yasaklanmis islemy, ticaret veya
finansal islemleri ve kisilerin yabanci
varliklarin kontrolU ofisinin izni
(lisansl) veya dogrudan yasal istisna
olmaksizin yapamayacagi diger
islemleri icerir

—» «YUzde 50 Kurali»nin anlami «—

Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar
listesinde listelenen bir veya birden
fazla kisi bir sirketin toplam %50 veya
daha fazlasina sahipse —» s&z konusu
sirket, Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandaslar listesinde listelenmis
olsun veya olmasin, engelleme
yaptirimlarina tabi kabul edilecektir.

Ozel Olarak
Belirlenmis

Vatandaslar
listesi (SDN)

Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar
listesindeki kisilerin varliklarin
dondurulmasi

kbR R
TEEEEEE]
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Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar

listesinde listelenen Kkisilere iliskin
kisitlamalarin érnekleri

®EeE ®

ABD vatandaslari (gercek ve tuzel kisiler) ve
ABD yargi yetkisi altindaki herhangi bir Kisi
Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar ile
islem yapamaz

ABD'de Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandaslar listesine dahil edilen kisilerin
varliklarinin dondurulmasi

ABD bankalarindaki muhabir hesaplarin
bloke edilmesi nedeniyle dolar Uzerinden
o0deme yapilamamasi

ABD vatandaslarinin Ozel Olarak
Belirlenmis Vatandaslar listesine dahil
edilen finansal kuruluslarda hesap agmasi,
s6z konusu bankanin araci veya édeme
hizmeti saglayicisi vb. olarak hareket
edebilecegdi herhangi bir finansal isleme
katilmasi yasaktir

BeOne.



RUSYA'DAKI YENI YATIRIMLAR VE
YAPTIRIMLARININ TEMEL ETKILER

ABD'nin bloke yaptirimlari (2/2)

Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandaslar listesine dahil
edilen sirketler:

» Buyuk bankalar (PJSC Sberbank,
PJSC Alfabank, PIJSC VTB)

» Altin madenciligi sirketleri
(Highland Gold Mining Limited,
PJISC GV Gold)

» Elektrikli otomobil Ureticileri
(Motorinvest LLC)

» Buyuk tesisler (Izhorskiye zavody
PJSC, MZ Mayak PJSC, PJSC
Kalinovski khimicheski zavod,
Novovyatski mekhanicheski
zavod, PJSC Zvezda, JSC Rus
makineleri, Uralvagonzavod)

» Radio-electronic companies
(PJISC Russian electronics, JSC
Concern radio electronic
technologies, 3SC Concern
Sozvezdie)

» Tarim sirketleri (Agroholding
Kuban)

» Digerler

090

{1

Ozel Olarak Belirlenmis

Vatandaslar listesine dahil

edilen gercek kisiler:

I.V. Krasnov (Bassavci)

E.S. Nabiullina (Rusya Bankasi
Baskani)

A.B. Miller (PJSC Gazprom Genel
MUudurua)

G.O. Gref (Sberbank Genel
MUudurua)

V.L. Bogdanov (PJSC
Surgutneftegaz Genel Muduru)

S.V. Cemezov (Rostec Genel
Maduara)

AE. Vaino (Baskanligin idaresi
Maduara)

D.O. Rogozin (Federasyon
Konseyi Uyesi)

N.G. Sulginov (Enerji Bakani)

Digerler

GENEL BAKIS

S SATIN ALMALARINA YONELIK ABD
NE

kbR R
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YVKO lisansi

Lisans, ABD kisitlama oénlemleri ile bir sekilde yasaklanan islem ve operasyonlar (Ozel Olarak
Belirlenmis Vatandaslar listesindeki Kisileri veya bu kisilerin bloke edilmis varliklarini iceren) igin
YVKO yetkilendirmesidir. Iki tdr lisans vardir: genel lisans ve 6zel lisans

Genel Lisans Ozel Lisans

— Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar
listesinde kayith kisilerin, ayri ayri 6zel lisans
basvurusunda bulunmalarina gerek
kalmadan  belirli  islemn ve faaliyetleri
gerceklestirebilmelerine  olanak  saglayan

genel bir yetkilendirme

» Su anda Rusya Federasyonu ile iliskili Ozel
Olarak Belirlenmis Vatandaslar listesindeki
kisiler icin yururlukte olan 50'den fazla
genel lisans bulunmaktadir.

» Genel kural olarak, belirli kisiler igin
yururlukte olan genel lisanslar, s6z konusu
kisilerin Ozel Olarak Belirlenmis
Vatandagslar listesine alinmasi ile ayni anda
verilir.

» Ozellikle YVKO, genel lisanslar aracihgiyla
lisansta adi  gegen  belirli  kisilerin
ekonominin belirli alanlarinda (6rnegin
enerji islemleril) islem yapmalarina yetki
verebilir. Bazl lisanslar, lisansta adl gecen
kisilerin  faaliyetlerini tamamlamak icin
gerekli islemleri veya bu kisilerin belirli borg
yukumldltklerinin  yerine getirilmesi ile
ilgili islemleri yetkilendirir.

— YVKO tarafindan belirli bir kisi veya
kurulusun talebi Uzerine verilen ve o Kisinin
Ozel Olarak Belirlenmis Vatandaslar
listesindeki bir Kisiyi ilgilendiren belirli bir
islemi gerceklestirmesine olanak taniyan &zel
bir yetkilendirme

» Genel kural olarak, o&zel lisans talebi
yalnizca tek bir karsi taraf ile yapilan tek bir
islem ile ilgili olarak yapilabilir. Talep
gonderilirken, onerilen islemin ayrintili bir
aciklamasi  saglanmali  ve ilgili  tum
kisilerin/sirketlerin  adlari ve adresleri
belirtilmelidir.

» YVKO'nun 6zel lisans vermeyi reddetmesi
kesindir ve itiraz sureci yoktur. YVKO'nun
nihai sonugclarini etkileyebilecek islem ile
ilgili kosullarda veya diger ek bilgilerde bir
degisiklik olmasi halinde, ayni Kkisileri
ilgilendiren benzer bir islem i¢in talebin
yeniden sunulmasi mumkundur.

BeOne.
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RUSYA'DAKI YENI YATIRIMLAR VE iS SATIN ALMALARINA YONELIK ABD
YAPTIRIMLARININ TEMEL ETKILERINE GENEL BAKIS

ABD sektorel yaptirimlar (EO 13662 uyarinca)

Sektorel Yaptirimlarin Belirlenmesi, Ekonominin secilmis sektorlerindeki . .
Kirnm kisitlamalari: yeni yatirrmlara ve ticarete yasak

kisilerin listesi

Sektorel Yaptirnmlarin Belirlenmesi listesine dahil edilmenin o .
etkileri: » ABD vatandasi birinin, nerede bulunursa bulunsun, Kirim'a yaptigi
’ yeni yatirim;
©  ABDsermaye piyasalarina sinirli erisim » Kirim'dan herhangi bir mal, hizmet veya teknolojinin dogrudan
1. Yénerge borclanma araclariyla yapilan islemlere iliskin kisitlamalar veya dolayli olarak ABD'ye ithal edilmesi;
Finans Endustrisi » ABD'den veya ABD'li bir kisi tarafindan, nerede bulunursa
» 28.11.2017 tarihinde veya sonrasinda ihrac edilen ve vadesi 14 giinden fazla olan Rus bulunsun, dogrudan veya dolayli olarak Kirim'a herhangi bir mal,
vatandaslarina ait borclanma araclariyla ilgili tim islemlerin yasaklanmasi hizmet veya teknolojinin ihrag edilmesi, yeniden ihrag edilmesi,
satisi veya tedarik edilmesi; ve
2. Yonerge » Bir ABD vatandasinin, nerede bulunursa bulunsun, yabanci bir kisi
Enerji Endustrisi tarafindan yapilan bir islemi onaylamasi, finanse etmesi,
» 28.11.2017 tarihinde veya sonrasinda ihrac edilen ve vadesi 60 giinden fazla olan Rus kolaylagtirmasi veya garanti etmesi (s6z konusu yabanci kisinin
vatandaslarina ait borclanma araclariyla ilgili tim islemlerin yasaklanmasi islemi bir ABD vatandasl tarafindan veya ABD sinirlari icerisinde
gercgeklestiriimesi halinde yasaklanacak olmasi durumunda.)
3. YOnerge
Savunma Sanayii

» Rus vatandaslarina ait ve vadesi 30 gunu asan bor¢ yukumlulukleri ile ilgili her tarlu
islem, finansman saglanmasi ve diger islemlerin yasaklanmasi

'_: » JSC Sberbank » PJISC Khomyakovski

4. YOonerge - > PISC Bank VTB khladokombinat
Enerji Endustrisi - »  0OJSC Chaika » PJSC Krylovski élevator
» Rusya Federasyonu ve karasularinda petrol Uretim potansiyeli olan derin su, kuzey . »  JSC Credit Ural bank » PJSC Ladozhski elevator

kutup bolgesinin agik denizi veya kaya petrolu projelerinin kesfi veya Uretimini Sektorel . . LLC 'Shervud premer-

desteklemek amaciyla mal, hizmet (istisna: finansal hizmetler) veya teknoloji tedarik \éar;'tllrlmlarlr'\ > JSC Eximbank of Russia orec

i i i elirlenmesi >
etmek, ihrac etmek veya yeniden ihra¢c etmek yasaktir. listesine dahil » PJSC Gazprombank GIPROTRUBOPROVOD'
edilen sirketler: > JSC'Vertolety ROSSII

BeOne.



AB YAPTIRIMLARININ ANA SONUCLARINA GENEL BAKIS
AB bloke yaptirrmlari

Belirli bir AB Ulkesinin topraklarinda ek kurallar belirlenebilir. Kisi yaptirim listesinde olmasa bile, mulkiyet
kriteri ("YlUzde 50 Kurali") ve kontrol kriteri ("8 Boélim Testi") karsilandidi takdirde yaptirimlar uygulanir. Ana
belge: 269/2014. No.lu Yonetmelik.

Fon ve diger ekonomik kaynaklarin

saglanmasinin yasaklanmasi Kisi, sirketin idari, yonetim veya denetim organinin Gyelerinin cogunlugunu atama/gdérevden alma

konusunda resmen veya fiilen yetkilidir.

Bir kisi, sirket ile yapilan bir s6zlesmeye veya sirketin esas sdzlesmesine dayanarak sirket Uzerinde hakim
etki uygulama imkanina sahiptir.

Kisi, (oy kullanma yetkisini kullanarak) cari veya onceki mali yilda sirketin idari, yonetim veya denetim
organinin uyelerinin cogunlugunu Mmunhasiran atadi veya gorevden aldi

269/2014 No.lu
AB

Yonetmeligi Bir kisinin, hukuki bir dayanagdi (sirket ile yapilan bir sdzlesme veya sirketin esas sozlesmesi) olmaksizin

sirket Uzerinde hakimiyet kurabilmesi

Bir kisi, sirketin mali yukumlultklerinden mustereken ve muteselsilen sorumludur veya bunlari garanti
eder

Bir kisi, sirketteki oylarin codunlugunu (sirket hissedarlari/Gyeleri ile yapilan bir sirket sézlesmesine
dayanarak) munhasiran kontrol edebilir.

Varliklarin bloke edilmesi

Bir sirketin (6rnegin, grubun konsolide mali tablolarinin tutuldugu bir sirketler grubu) ticari faaliyetlerini
musterek ve muteselsil olarak yoneten Kisi.

Bir kisi, sirketin varliklarinin tamamini veya bir kismini elden ¢ikarma hakkina sahiptir

00000000

» A.L Kostin (VTB Baskani)
» LLSuvalov (VEB.RF Baskani
r—_ » Buyuk bankalar (PJSC Sberbank, PISC Alfabank, PISC D O D . V.é. Savely(ev (U|a§t|rr§a Ba)kam)

- VTB) ) ) »  P.M. Fradkov (PJSC Promsvyazbank Baskani)

- » Buyuk tesisler (JSC Automobile Plant URAL, JSC Ulan- » S.S.Sobyanin (Moskova Belediye Baskani)

- Ude Aviation Plant, JSC Votkinsk Machine Building Plant) | » Donetsk Halk Cumhuriyeti ve Luhansk Halk

> Radio-electronic companies (JSC Concern Radio- Cumbhuriyeti'nin taninmasi lehine oy kullanan Devlet
AB Yaptirm Electronic Technologies, OJSC Radioavionika) AB Yaptirhm Listesine Dumasi Gyeleri

. . . » Medya ajanslari (Patriot Media Group, Rossiya Segodnya) . . . o
Listesindeki dahil edilen kisiler:

Sirketler: BeoneA



AB YAPTIRIMLARININ ANA SONUCLARINA GENEL BAKIS

AB sektorel yaptirimlari

Yasaklarin érnekleri 833/2014 No.lu Yénetmeligi

@ Luks mallarin, ¢ift kullanimli mallarin, Rusya'nin askeri ve teknolojik gelisimine katkida bulunabilecek mal ve teknolojilerin, atesli silahlarin, bunlarin parcalarinin ve
temel bilesenlerinin ve muhimmatin satilmasi, tedarik edilmesi, devredilmesi veya ihrag¢ edilmesinin yasaklanmasi

@ Operatoérlerin Rossiya 1, Russia Today, NTV, REN TV vb. tarafindan saglanan herhangi bir icerigi yayinlamasi veya yayinlanmasina olanak saglamasi, kolaylastirmasi veya
baska bir sekilde katkida bulunmasinin yasaklanmasi.

Petrol rafinasyonu ve dogal gazin sivilastirilmasinda kullanilmaya uygun mal ve teknolojinin satisi, tedariki, transferi veya ihracatinin yasaklanmasi.
Havacilik veya uzay endustrisinde kullanilmaya uygun mal ve teknolojinin, deniz seyrtsefer mal ve teknolojisinin satisi, tedariki, transferi veya ihracatinin yasaklanmasi.
Rusya bayragi altinda kayith herhangi bir geminin AB topraklarindaki limanlara ve gecitlerine erisiminin yasaklanmasi

Rusya'dan veya Rusya'da uretilen demir, celik, altin, elmas ve elmas iceren Urunler, ham petrol veya petrol Urlnlerinin ithalatinin yasaklanmasi

@ Devredilebilir menkul kiymetler ve para piyasasi araclarinin alinmasi, satilmasi, ihraci icin yatirim hizmetleri veya yardim saglanmasi veya baska bir sekilde ele
alinmasinin yasaklanmasi

Rusya bayragi altinda kayith herhangi bir geminin AB topraklarindaki limanlara ve gecitlerine erisiminin yasaklanmasi

@ Ham petrol veya petrol Urlnlerinin UgUncU Ulkelerine gemiden gemiye transferler de dahil olmak Uzere ticaret, aracilik veya nakliye ile ilgili teknik yardim, aracilik
hizmetleri veya finansmanin yasaklanmasi

Bir vakfa kayit yaptirma, kayitli ofis, is veya idari adresin saglanmasi ve yonetim hizmetlerinin verilmesinin yasaklanmasi

Ruslardan mevduat kabulUnun yasaklanmasi

Asagidaki hizmetler AB tarafindan kisitlanmistir: ANCAK:
hukuk hizmetleri, denetim hizmetleri, muhasebe hizmetleri, kredi
derecelendirme ajansi hizmetleri, danismanlik hizmetleri (is danismanligi,
vergi danismanligi, halkla iliskiler danismanhgi, BT), mUhendislik ve mimarlik
hizmetleri, hukuk hizmetleri, reklam hizmetleri, pazar arastirma hizmetleri,
kamuoyu yoklama hizmetleri, Urun testi ve teknik inceleme hizmetleri

» yaptirimlar ile ilgili konularda hukuki danismanlik, mahkemelere yasal
basvuru durumlari harig, yasaktir

BeOne.



RUS BANKALARI ABD, INGILTERE VE AB YAPTIRIM LISTELERINE

DAHIL EDILMISTIR

Banka ismi

Sberbank

V1B

Gazprombank

Alfabank

Otkritie Bank

Industrial Savings Bank

Moscow Credit Bank

Rosselkhozbank

Sovcombank

Russian regional development bank

Tinkoff Bank

Bank Saint-Petersburg

Bank Uralsib

AK BARS Bank

Bank Rossiya

Post Bank

Home credit bank

Novikombank

MTS Bank

Russian Standard Bank

Absolut Bank

Bank ZENIT

Ural Bank for Reconstruction and Development

LOCKO-Bank

Solidarnost

Metallinvestbank

Far Eastern Bank

Promsvyazbank

VEB.RF

Rosbank

ABD BK yaptirimlari AB
yaptirimlari yaptirimlari

—

J33
133

I

Raiffeisenbank

Citibank
Bank Peresvet
OTP Bank

VYV VY VvV VY VvYy VY VvYVvYY

vb.

*9 Subat 2024 itibariyle

UniCredit Bank

- Banka bloke/benzeri yaptirnmlara
tabi tutulabilir

ABD sektérel yaptinmlari altindaki
banka (Ozel Olarak Belirlenmig
Vatandaslar listesine dahil degil)

- Banka henliz yaptirimlara tabi
degildir*

]

Yaptirimlara tabi olmayan
bankalar

CB Renaissance Credit
Tavrichesky Bank
Asia-Pacific Bank
Credit Europe Bank,

BeOne.



RUSYA'DAKI YENIi YATIRIMLAR KONUSUNDA YABANCI YARGI
ALANLARINA UYGULANAN YAPTIRIMLAR ve KISITLAMALARI

» Rusya Federasyonu ekonomisinin herhangi bir sektériinde » Rusya'da enerji, madencilik ve tas ocakg¢iligi sektériundeki yasaklar
belirlenebilecek herhangi bir "Rusya Federasyonu'na yeni yatirbmlar"in (833/2014 No.lu AB Yénetmeligi 3a maddesi):
yasaklanmasi (kar amaciyla sermaye veya diger varliklarin yatirilmasi) » Rusya'da veya bu sektorlerde faaliyet gosteren UclncU bir Ulkede kayitli
(11 Mart 2022 tarihli 14068 sayili Yardtme Emri, 1. (a) (iii) B6lGm) ve: herhangi bir kurulusta katilimin edinilmesinin veya genisletilmesinin
» Rusya Federasyonu'nda ortak girisimlerin veya diger tuzel kisilerin yasaklanmasi;

kurulmasli dahil Rusya Federasyonu'nda proje veya faaliyetlerin » Rusya'da veya bu sektorlerde faaliyet gdsteren herhangi bir GguncU
kurulmasi veya genisletilmesi icin sermaye veya diger varliklarin Ulkede kayitli herhangi bir kurulusa herhangi bir yeni kredi/borc veya
toplanmasini gerektiren bir sdzlesmenin akdedilmesi; diger finansal destek saglanmasinin yasaklanmasi;
» Rusya Federasyonu'nda telif haklarina veya daimi kazanglara katilim » Rusya'da veya bu sektorlerde faaliyet gdsteren herhangi bir GguncU
saglayan bir s6zlesmenin akdedilmesi; Ulkede kayith herhangi bir kurulusla yeni bir ortak girisim kurulmasinin
» Rusya Federasyonu'nda bulunan bir isletmede hisse edinilmesi vb. yasaklanmasi;
(S557049). » bu alanlarda yatirrm hizmetlerinin yasaklanmasi;

» Rusya Federasyonu'ndaki enerji sektériinde "yeni yatirbmin" » Rusya ile ticaret veya yatirim icin hiikiimet finansmani veya diger mali
yapilmasinin (sermaye veya diger varliklarin kar amaciyla yatirilmasinin) destek saglanmasinin yasaklanmasi (833/2014 No.lu AB Yénetmeliginin 2e
yasaklanmasi (8 Mart 2022 tarihli 14066 sayili Yardtme Emri, 1. (Q) (ii) maddesi)

Bélim)

» Rusya Dogrudan Yatirim Fonu tarafindan ortak finanse edilen projelere
yatirnm ve katiimin yasaklanmasi (833/2014 No.lu AB Yénetmeliginin 2e
maddesi)

BeOne.



SON GELISMELER; ABD'NIN YABANCI FINANS
KURUMLARINA YONELIK IKINCIL YAPTIRIMLARI (1/2)

14024 sayili Yaratme Emrini degistiren 22 Aralik 2023 tarihli ve 14114
sayil YUrUutme Emri, Rusya'nin askeri-endustriyel Ussiine destek
olarak belirlenebilecegi Rusya Federasyonu ekonomisinin

» teknoloji, savunma ve ilgili malzeme, insaat, havacilik ve uzay veya
imalat sektorlerinde faaliyet gosteren veya gostermis olan yaptirrm
uygulanan kisilerle ve herhangi bir kisi adina (bu sektorlerin listesi
genisletilebilir) (11. bolum, (a) (i)) veya

» Rusya'nin askeri-endustriyel Ussu ile ilgili Kisilere, dogrudan veya
dolayl olarak hizmet, belirli bir Griin veya urin sinifinin tedarik veya
transferiile ilgilenen kisilerle 6nemliislemleri yaruturken veya
kolaylastirirken kendilerine ikincil yaptirimlarin uygulanmasina iliskin
riski tastyan yabanci finans kuruluslari (YFK) icin ek kisitlamalari getirdi
(1. bolum, (a) (ii))

"yabanci finans kurumu" (YFK):

asagidakiler ile ugrasan herhangi bir yabanci kurulus: mevduat kabul etme,
kredi veya bor¢ verme, devretme, tutma veya bu islerinde aracilik etme,
doviz, menkul kiymet, vadeli islem veya opsiyon alimi satimi veya bunlarin
alicilarini ve saticilarini mudur veya vekil olarak temin etme. Boylece yabanci)
finansal kuruluslar sadece dogrudan kredi kuruluslarini degil, ayni zamanda
kredi karti sistemleri operatorlerini, trost sirketlerini, aracilari, borsalari ve
finansal hizmet saglayan diger kuruluslari da kapsayabilir.

)

L R

dode ok ok ok ok
LI

I EEEEE XX
L
LR TN

v "dost" lilkelerin bankalari ve diger YFK'lari icin risklerin artmasi
(yeni kisitlamalar, ilgili islemlerin yalnizca ABD dolari cinsinden degil,
herhangi bir para biriminde yapildigi durumlarda bile kisitlayici
onlemler uygulama olasiligini ortaya koymaktadir)

v" Belirli kalemleriiceren islemlere iliskin kisitlamalar, boyle bir islem
kapsaminda YFK'dan yaptirima tabi statlsi gerektirmez

v Bir islemin énemini belirlemeye yénelik genis kriterler: islemlerin
sikligy, islemlerin niteligi ve yonetimin islemlerin niteligi hakkindaki
farkindalik durumu. Bu, belirli islemlerin genis bir niteligine ve
yaptirimlarin uygulanmasi amaciyla énemlerine izin verir.

YVKO onerileri: gelismis musteri durum tespiti prosediirlerinin
uygulanmasi:

» Rusya ekonomisinin belirtilen sektorlerinde faaliyet gosterme olasiligini
belirlemek amaci ile kurumun musteri tabaninin incelenmesi,

» musterilere, Rusya'nin askeri-endustriyel Ussunu ilgilendiren herhangi bir
faaliyette bulunan ve belirtilen sektorlerde faaliyet gosteren belirlenmis
kisiler ile is yapmak icin hesaplarini kullanamayacaklari konusunda bilgi
verilmesi;

» gelismis ticaret finansmani kontrollerinin uygulanmasi

BeOne.



RUSYA FEDERASYONU'NDA BIR ISLETME SATIN ALIRKEN DIKKATE
ALINMASI GEREKEN YAPTIRIMLARIN SONUCLARI

Alici

» AB, ABD, ingiltere ile Baglanti

» Gerekirse onaylar/ lisanslar

» islem yapisi (hisse senetleri / varliklar /
ortak girisim)

Satinalma hedefi

Yaptirim durumu:

» % 50 kurali iceren tuzel kisilik
> islemler

» Urdnler/stoklar

Mevcut davalar, devlet denetimleri,

vergiye bagli tutar ve diger devlet
makamlari

Yaptirimlara uyum sorunlari (kendi,

tedarik)

Satici

» %50 kurali iceren yaptirim durumu

» Odeme yapisl, bankalar ve para birimi

BeOne.
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'DOST OLMAYAN' YATIRIMCILAR ILE YAPILAN i§LEMLER VE
OPERASYONLAR ICIN RUS DEVLET YETKILILERINDEN ONAY ALMA
GEREKLILIKLERI

vvyyy

v

Rusya Federasyonu Hikimet Komisyonunun

finansal kurumlar icin

Anonim sirket ve limited sirketi hisse islemleri

gayrimenkul islemleri

yerlesik olmayanlara verilen krediler

Rus tuzel kisiliklerinden yabanci hesaplara yerlesikler
tarafindan temettU/kar transferi

bir Rus kurulusunda mulkiyet haklarinin kurulmasi,
degistirilmesi veya sona erdirilmesine iliskin islemler (kurulus,
tasfiye)

Yabanci 6deme hizmeti saglayicilari tarafindan saglanan
elektronik 6deme araclari kullanilarak banka hesabi agmadan
yapllan para transferleri

|

Rusya Bankasi'nin Onayi

Finansal kuruluslar igin

>

vVvyVvyy

yerlesik olmayan bir sirkette yerlesik olanlar tarafindan
sermaye katkisinin édenmesi

Temettu 6demeleri/kar dagitimina iliskin diger prosedurlerin
duzenlenmesi,

gayrimenkul édemesi,

tasfiye 6demelerinin yapilmasi

iflas 6demelerinin yapilmasi

Sermayenin azaltilmasi halinde 6denmesi gereken tutarlarin
odenmesi

Kar dagitimina iliskin demeler:

» kredi geri ddemeleri

» borg ddemeleri

» limited sirketlerde kar dagitimi

» anonim sirketlerinde temettl 6demesi

» tasfiye ddemeleri

» iflas 6demeleri

» finansal araglar Uzerinde diger 6demeler

ayda 10 milyon rubleyi asan (veya yabanci
para cinsinden esdegderi) ruble cinsinden C
hesabina édenir.

Bor¢lunun bir takvim ayinda tim yabanci
alacaklilara olan tum yukumluluklerinin
toplam tutari 10 milyon rubleyi gecmiyorsa C
Hesabi kullanilimaz.

>

vVVvyVvyyvyy

Rusya Federasyonu Devilet Baskani'nin Onayi

Rus sirketlerinde belirli sektorlerde ‘dost olmayan’ kisilerin
katiim paylari ve hisseleriile yapilan islemler ve
operasyonlar:

kredi kuruluslari

stratejik sirketler

enerji, madencilik sirketleri

enerji sektorl icin gesitli tedarikgiler ve hizmet
saglayicilar

vVvyVvyy

Rusya Federasyonu Maliye Bakanlhgi'nin Onayi

Diger kuruluslar icin (finansal kuruluslar harig):
temettl 6demesi/kar dagitimi
gayrimenkul 6demesi
tasfiye 6demeleri
iflas ddemeleri
sermayenin azaltilmasi Uzerine yapilan édemeler

BeOne.



'DOST OLMAYAN' YATIRIMCILARI iLGILENDIREN BiRLESME VE SATIN
ALMA iSLEMLERI VE OPERASYONLARI iCiIN RUSYA'NIN ONEMLI
KARSI YAPTIRIM ETKILERI (1/2)

Rusya Federasyonu'ndaki bagl ortakliktan

temettu dagitimi

Temetti / kar 6deme prosediiri, tutarlarina bagh olarak

degisir:

» Takvim ayl basina 10 milyon rubleyi (bu tutarin yabanci para
cinsinden karsiligi) asmasi halinde, ruble olarak "C" hesabina
aktarilir (aksi takdirde - Maliye Bakanligi'nin izniyle)

» Takvim ayinda 10 milyon rubleden az 6deme yapliliyor.

Maliye Bakanligi'nin kar (temetti) 6demesine iliskin onay

kriterleri:

» Bir onceki yilin net gelirinin %50'sini asmayan bir tutar
dagitilabilir;

» Odeme, dnceki temettl politikasi ile uyumludur;

» Yabanci sirket sahipleri Rusya Federasyonu'nda ¢alismaya
devam etmeye hazir;

» lgili dairenin ve Rusya Merkez BankasI'nin kurulusun
onemine iliskin tutumunun dikkate alinmasi;

» KPl'larin yerine getirilmesinin Rusya Bankasi tarafindan
dogrulanmasi;

» KPl'larin karsilanmasi halinde ¢eyreklik temettl 6demesi
yapllabilir.

Alinacak temettu tutarinin 1 Nisan 2023'ten sonra yabanci

hissedar tarafindan Rusya ekonomisine yapilan yatirim miktarini
asmamasli durumunda (6rnegin yeni teknolojilerin gelistirilmesi)

bu kriterler dikkate alinmadan izin verilebilir.

Rusya Federasyonu'ndaki bir bagh

ortagin kurulmasi

Dogrudan veya dolayli olarak, Rus sirketlerinin
sermayesindeki (tasfiye dahil) hisselere sahip
olma, kullanma ve elden ¢ikarma haklarinin
kurulmasina, degistirilmesine veya
feshedilmesine neden olan islemler icin
Hukimet Komisyonunun izinleri gereklidir.

Rusya Federasyonu'ndaki bir bagli ortagin
tasfiyesi

Dogrudan veya dolayli olarak, Rus sirketlerinin
sermayesindeki (tasfiye dahil) hisselere sahip olma, kullanma
ve elden ¢ikarma haklarinin kurulmasina, degistirilmesine
veya feshedilmesine neden olan islemler icin Hiukimet
Komisyonunun izni gereklidir.

» Tasfiye 6demelerinin yapilmasinda, ruble cinsinden C

hesabina aylik 10 milyon rubleden fazla 6demelerin
yapllmasiigin prosedur uygulanmaktadir. Ayda 10 milyon
rubleden daha az 6deme yapildiginda, 6zel prosedur
uygulanmaz.

Baska bir para biriminde/baska bir hesaba ayda 10 milyon
rubleden fazla 6deme yapilmasi gerekiyorsa, Rusya Merkez
Bankasi'ndan (finansal kuruluslar icin) veya Maliye
Bakanhgi'ndan (diger kuruluslar icin) iznin alinmasi gerekir.

520 sayili Kararname uyarinca ilgili listelerde yer alan bir
sirketin tasfiyesi planlaniyorsa, s6z konusu sirketin tasfiyesi
Rusya Federasyonu Baskani'nin ézel kararina tabidir.

BeOne.



'DOST OLMAYAN' YATIRIMCILARI iLGILENDIREN BiRLESME VE SATIN
ALMA iSLEMLERiI VE OPERASYONLARI iCIN RUSYA'NIN ONEMLI
KARSI YAPTIRIM ETKILERI (2/2)

Rusya Federasyonu'ndaki bir bagli ortagin . . . . \ o .
hisselerinin/katilim haklarinin satisi Rus sirketine hisse senedi alimi/katilim Rusya'da bagh kurulusun finansmani

Gereksinimler, bir Rus sirketinde hisse senetlerinin satin Dost olmayan yerlesik olmayanlar igin: Yerlesiklerin, kredi (bor¢) s6zlesmeleri kapsaminda dost
alinmasi icin gecerli olanlara benzerdir » (1) Dost olmayan yerlesik olmayanlar, (2) bir yerlesik olmayan yerlesik olmayanlara karsi ylkimlillklerini
ile bir dost olmayan yerlesik olmayan, (3) Rus limited yerine getirmesi:
Hiukimet Komisyonundan izin Alinmasi icin Sartlar: sirketlerinde hissesi olan bir dost olan yerlesik
» Varliklarin piyasa dederinin bagimsiz bir sekilde olmayan ile bir dost olmayan yerlesik olmayan » Krediler ve borglanmalar kapsamindaki yukumltlukler
degerlendirilmesi; arasindaki islemler icin izin gereklidir. ruble cinsinden C hesabina yatirilir (ayda 10 milyon ruble
» Bagdimsiz dederleme raporunda belirtilen varliklarin tutarini asan édemeler durumunda).
piyasa dederinin en az %60'l oraninda iskonto istisnalar (Hukiumet Komisyonunun izni gerekmedigi » Yerlesik bir bor¢clunun tim yabanci alacaklilara karsi
uygulanarak varliklarin satisi; durumlar): yUkumluluklerinin toplam tutari dikkate alinir: 6deme
» llgili varliklarin piyasa dederinin en az %35'i tutarinda bir » Dost olmayan yerlesik kisinin, sonug olarak %25'ten tutar1 10 milyon rubleden az ise, 6zel prosedur gegerli
meblagdin federal butge fonlarina aktarilmasi; fazla hisseye sahip olmamasi kosuluyla ek hisselerin degildir.
» Yeni hissedarlar i¢in temel performans gdstergelerinin satin alinmasi » Rusya Merkez Bankasi'nin (finansal kuruluslar igin) veya
belirlenmesi. » Ek hisselerin satin alinmasi, dost olmayan Uyelerin Maliye Bakanhgi'nin (diger kuruluslar igin) izniyle
Rus kisileri ile birlikte grupta yer almasi ve ruble odemeler icin farkli bir prosedtr mumkundur.

olarak 6deme yapmasi kosuluyla HUkUmet
Komisyonunun iznini gerektirmez.

» Yerlesik olan ve dost olmayan kisilerin kontrolinde
bulunan menkul kiymet ihragcilarinin, yerlestirilmis
("kendi") menkul kiymetlerini satin almak icin
yerlesik olanlar ile islem yapmalarinaizin
verilmektedir.

Dost olan yabancilar igin:

» 22 Subat 2022'den sonra "dost olmayan" yargi
bolgelerindeki kisilerden edinilen menkul kiymet
islemleriicin HiUkUmet Komisyonundan izin
alinmasi gerekir

BeOne.
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» Rus sirketleri sinir 6tesi 6deme yapmada » Finansal kuruluslarin i¢ politikalarinda » Odeme aracilarinin kullanilmasi, olasi
zorluk cekiyor, yabanci bankalar odeme dogrulamasinin daha siki hale seffaf olmayan belge akisi nedeniyle
Rusya'ya/Rusya'dan yapilan nakit getirilmesi ydnundeki duzenli degisiklikler tedarik¢i kaybi ve 6demelerde aksama gibi
transferlerini islemeyi reddediyor. nedeniyle daha 6nce popliler olan bircok ek riskleri getirirken, bazen islem tutarinin

¢6zum artik daha az uygulanabilir hale %10'una kadar ulasan yuksek komisyon
geliyor. Ucretleri ile de karsilasilabiliyor.

ISLETME OPERASYONLARINI ORGANIZE ETMEYE YONELIK

_ \j) YAKLASIM 1 [98—\]/ YAKLASIM 2

“Sadik” yabanci bankalarda ek banka hesaplarinin Ag Olusturma

aclimasi Ny 868 » Ag olusturma, ihracatcilarin yabanci alicilardan
» Yabanci bankalarin édemeleri isleme koymayi reddetme alacaklarinin, ithalatcilardan yabanci tedarikcilere
riskini azaltmak icin, Rus sirketlerine “dost” olan borclarina karsi mahsup edilmesini icerir.

yabanci bankalarda ek cari hesaplarinin agiimasi
tavsiye edilir.

YAKLASIM 3

%@ Takas

m » Takas, mallarin dogrudan dogruya degistirilmesidir.

NN » Bu yaklasim, takas islemleri icin karsi tarafin yargi
%}5 alaninda bir diizenleyici cergcevenin olusturulmasini
gerektirir (ilgili pilot duzenlemeleri halihazirda Cin'de

Sayfa 28 devam etmektedir). Beone‘



YAKLASIM 1. “SADIK” YABANCI BANKALARDA BANKA HESAPLARININ

ACILMASI

1.1. Rus bir sirket icin yerlesik olmayan hesaplarinin agiimasi

"Sadik" bir i
yabanci

bankada yerlesik
olmayan hesabi

Tedarikgi

» Yurt disi bankalar araciligiyla yapilan nakit transferleri,
odemelerin alici banka tarafindan bloke edilme riskini en aza
indirmeye yardimci olur.

» Bazi bankalar, uluslararasi gruplarin (6rnegin bazi BAE ve Cin
bankalari) bir parcasini olusturan Rus sirketleri icin hesaplari
acmaya ve Rusya ile 6deme islerini yapmaya hazirdir.

Sayfa 29

———> Sozlesmesel iliskiler Odemeler

1.2. Rus bir sirketin tedarikgileri icin ek hesabin agiimasi

Lk

"Sadik" bir
bankada
hesap

Tedarikgi

» Rusya'dan yapilan nakit transferleri, tedarikcilerin "sadik"
bankalarda actiklari hesaplara yatirilabilecek.

» Bazi bankalarin Rus bankalari ile muhabir iliskileri var ve bu
bankalar Rusya'dan "gelen" édemeleri kabul etmeye hazirlar.

» Tedarik¢inin boyle bir bankada hesap acilmasi konusunda
yardimcli olmaya istekli olmasi gerekir. Bu, gerekli belgelerin
saglanmasi, bankanin sartlarina uyulmasi ve 6deme kabul
kosullarinin kabul edilmesi gibi hususlari icerebilir.

BeOne.

Rus bankasinda hesap Yabanci bir bankada hesap



YAKLASIM 2. AG OLUSTURMA - ACIKLAYICI ORNEK

O&deme yapma olasiligini artirmak icin kurulan araci sirket (islemin

taraflarr arasinda bir Rus sirketinin bulunmamasi nedeniyle)

Hong Kong / Umman /

Yab I
abanci yargi alani BAE

Rusya
ihra!:atgm@

ek ticaret

C'I | §irketi .........

biriktirir

®
ihracatcinin
ticaret sirketi

C3

|
i
i
i
I
|
i

Borg 1
(alacaklar)
! Q.
I 3
| 2
! Q Q
| Hong Kong / o3 . .
Ag olusturma &/ o | Umman/ g. Q Atama sdzlesmesi
sézlesmesi | BAE veya Q8 (asama?2)
(asama 4) : tedarikginin g 3
| yarg alani )
i
i \/
|
|
i Tedarikgi veya
C4 ............................................................................... |) Cs Ithalat?"'“n
Borg 2 ! ticaret sirketi
(borglar) !
|
Sayfa 30

Rus bankasinda hesap Yabanci bir bankada hesap

1.

2.

Ihracattan likidite ASAMALAR

Ihracatci déviz gelirlerini C3'te
biriktirir.
Devir sozlesmesi uyarinca C2,
alacaklari C5'e devreder.
C3, parayi C5'in yabanci bir
bankadaki hesabina aktarir.
C4, C2 ve C5, asagidaki sartlari
saglayan bir ag olusturma
sozlesmesini imzalarlar:
a) C4, C5 yerine C2'ye olan borcu
oder
D) C4'Un C5'e olan borcu édenmis
sayilir.
C4, ruble cinsinden tutarlari C2'nin
Rus bankasindaki hesabina aktarir.

BeOne.



YAKLASIM 3. TAKAS: CIN'DEKI UYGULAMALAR

Takas islemlerinin bilesenleri Yénetmelik/yorumlar

Mevcut durum

Yetkili
kuruluslar

* Suanda Cin'de takas islemleriicin standartlastirilmis bir duzenleme bulunmamaktadir. Vergi, doviz ve gumruk
mevzuatinda da 6zel bir gereklilik bulunmamasi dis ticarette risklere yol acabilmektedir.

* Suanda bu islemler agirlikl olarak sinir illerinde (6rnegin Jilin) veya serbest ticaret bolgelerinde (6rnegin Quingdao,
Ningbo) gerceklestirimektedir. DUzenleyici cerceveler il ve bdlgeye gore farklilik gostermektedir.

+ Takas kurallarina iliskin aciklamalar devam ediyor ve 6numuzdeki aylarda guncelleme yapilmasi bekleniyor ancak
kesin tarih henuz belli degil.

+ Kapsamli bir liste henUz mevcut degil. Bununla birlikte, basaril takas islemleri tipik olarak tuketim mallarini,
hammaddeleri ve ekipmani igerir.

+ Genel kural olarak pir takas islemi gergeklegﬁurmek icir bir Cinli §|rket|n yetkili bl. kurulus ile bir satis sdzlesmesini (SS)
I zaiarnast, vetkiil kKurulusun da yabanc bir Kers: taraf lie tir tekas sdzizsgrnesini yapmasi gerekir (asagidaki drnege
bakiniz).

« Yetkili kurulus, takas islemlerine iliskin tum kayitlari yonetir, degerleme, depolama ve lojistik gibi hizmetleri sunar ve
gerekli belgeleri ilgili makamlara (Cin gumruik ve vergi daireleri, Devlet Déviz idaresi vb.) sunar.

Is iliskileri kurmak icin iletisime gecilmesi gereken uygun statlye sahip olan belirlenmis bir bélgede yerlesik kisi. Yetkili
kurulus kendi isbirligi sartlarini/kurallarini belirleyebilir.

Rusya ve Cin arasindaki takas diizenlemesine bir

ornek

Sayfa 31

Hammadde Takas anla§ma5|
|_sat|§ sozlesmesi | | |
ithalatcinin - ihracatcinin
ithalatg Rusya ihracatcl Rusya Ithalatglllhracatg Cin ticaret Cin k:ﬁj:ﬂ“ Gin ticaret
CREL EE sirketi ® sirketi

T— " © |—Ekipm?nsat|§ J |— Hamgadde —T

Ekipman satis
sozlesmesi

Takas, tum banka 6demelerinin dislanmasi anlamina gelmez; yalnizea sinir étesi islemler B e o n e 4

ortadan kaldirilir. Yukaridaki érnekte 1, 2, 4 ve 5 numarali satis sozlesmeleri kapsamindaki
odemeler yurtici banka islemleri araciligiyla yapilmaktadir.

sdzlesmesi satis sézlesmesi
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RUSYA'DAKI ISLETME VARLIGININ TIPLERI

Hukuki durum

Limited Sirket Halka A¢ik Anonim Sirket

Ayri tuzel kisilik

Yabanci Sirket Subesi

Ayri tuzel kisilik degil

Faaliyetlerin
sinirlandirilmasi

Her turlu faaliyet (lisans gerekliliklerine tabi)

Ticari faaliyetler de dahil olmak
Uzere dis merkez ofisinin
islevlerinin tamami veya bir
kismi

Hissedar/katilimci sayisi

1'den 50'ye kadar

Sinirsiz

Sinirsiz

uygulanamaz

Hissedarlarin/katilimcilarin
sorumlulugu

Hisse senetlerinin/katihm haklarinin degderi ile sinirhdir (sirket/ortakliga verdikleri baglayici
talimatlarin iflasa yol actigi gosterilemedigi strece)

Yabanci sirketin tam
sorumlulugu

Asgari sermaye

10.000 RUB

10.000 RUB

100.000 RUB

uygulanamaz

istirak hisseleri

uygulanamaz

Kapali istirak

» Kapali istirak
» Halka agik istirak

uygulanamaz

Finansman

* Sermaye artirimi (hisse veya ek sermaye)

+ Borg finansmani
+ Hibe finansmani

Yabanci sirketten banka
havaleleri

Yonetim organlari

* Genel katilimcilar toplantisi

+ Tekicra organi (bir veya
birden fazla genel mudur)

+  Kolektif yonetim organi
(istege bagli)

+  Kolektif yUritme organi

(istege bagli)

Genel ortaklar toplantisi
Tek icra organi (bir veya
birden fazla genel mudur)
Kolektif ydonetim organi
(istege bagli)

Kolektif yUrUtme organi
(istege bagli)

Genel ortaklar toplantisi
Tek icra organi (bir veya
birden fazla genel mudur)
Kolektif ydnetim organi
Kolektif yGrUtme organi

+ Sube MUduru / Bagkani

BeOne.
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VERGI ILE ILGILI DESTEK

2. VERGILENDIRME VE




VERGILENDIRME VE VERGiI ILE ILGIiLI DESTEK ONLEMLERI
; » Vergi mevzuati, vergi oranlarinin disurulmesini

ongodren bir dizi vergi ile ilgili destek tedbiri

. i 25% (belirli sirket ve faaliyet kategorileri icin tercihli i
Kurumlar vergisi . oran mamkandar) sunmaktadir.

+ %20 - cogu mal ve hizmet icin » Bu tdr vergi t.e§v.|L<.Ier’|,r)|n ¢ogunlugu “yatirim ‘
* 0% - ihracat mallari, uluslararasi tagimacilik klymetlere yapllan yatlrlmlarl ve yenl uretim tesislerinin
. KDV . hizmetleri vb. . ) . olusturulmasiniiceren yatirim projeleri yaruten
f . © KDVyok - paylasimli insaat sozlesmeleri sirketlere vergi indirimini sunmaktadir.

H kapsamindaki insaat hizmetleri dahil olmak Uzere

belirli mal ve hizmet gruplari {

. Sermaye kazanci vergisi OZEL YATIRIM_ OZEL iDARI BOLGELER
© (Rus sirketlerinin hisse : %25/0% (hisse buyUklugune ve sahiplik stresine SOZLESMESI (OYS) (OlB'ler)
i senetlerinin/katilim i bagli olarak)
i paylarinin elden ¢ikarilmasi)
Y | .......................................................................................................................................... 3 . YATIRIM KORUMA VE
i %2,2'ye kadar BOLGESEL YATIRIM TESViK ANLASMALARI
; .................................................................................................................................................................................................................... PROJELERI (BYPIIer) (YKTA)
%1,5'e kadar

Tasima vergisi Beygir gucu basina 1ila 200 RUB

Rus sirketlerinin aldigi %13/0% - Yerlesik tlzel kisiler icin (hisse '?-Er %?S_EE-II}ERI IGIN 2&5&'&%‘ gEGL‘ﬁ'M
. temettllere vergi : bUyuklugune ve sahiplik suresine bagli olarak) ? ( ar)
5 . Gifte vergilendirmeyi Turkiye ile gifte
. Stopaj vergisi ¢ onleme anlagmasi vergilendirmeyi OZEL EKONOMIK VLADIVOSTOK SERBEST
T S olmaksizin ... Snlemeanlasmas BOLGELER (OEB'ler) LIMANI (VSL)
Temettuler 15% %10
Faiz %25 %10
Telif Gcretleri %25 %10 Kuzey kutup bélgesi

s e Muafiyet potansiyel A o
: 0, : :
Grup ici hizmetler 15% . olarak uygulanabilir Be neA



VERGI ILE ILGILIi DESTEK ONLEMLERI
VERGI TESVIKLERI

Kurumlar * %5-1-5yl ¢« 0% -1-5yil * 0%-Kareldeetme -+ %0'akadar- -+ %2'ye kadar * %0'a kadar
vergisi e ENaz%10-6-10 < Enaz 10% - tarihinden itibaren 1-5 yil; (bolgesel yasa, (bolgesel yasa
il 6-10 yil 10 yil e Enaz10% - %13,5'ten az indirimli bir
+ Bodlgesel yasalar, 6-10 yil olmasi gereken oran
bolgesel butceler indirimli bir ongoruyorsa)
icin gegerli oranlari oran
belirleyebilir ongoruyorsa)
Vergi
kredisi
Emlak vergisi llgili bélgesel yasanin indirimli bir oran saglamasi halinde %0'a kadar 10 yil boyunca %0 Igili bélgesel

yasanin indirimli
bir oran saglamasi
halinde %0'a

kadar
Maden ¢ikarma Tercihli katsayi Uygulanabilir Tercihli katsay!
vergisi O'dan e - oranin %0,5'i 0'dan 0,8'e , - -
Sosyal sigorta 7,6% - 10 yil 7,6% - 12 yil Primlerin %75'i OYS vade sonuna
primleri geri 6deniyor kadar %7,6

Yukaridaki tum rejimlerin, ne zaman baslayip ne zaman sona ereceklerini duzenleyen, rahatlama turune, bir projenin yuratuldugu
bdlgeye ve projenin niteligine gdre degisebilen, ayrintili analiz gerektirecek bir dizi kural ve kritere sahip oldugunu belirtmeliyiz

BeOne.



GENEL VERGI TESVIKLERI

Federal yatirim vergisi indirimi (FYVi) - sabit varliklar ve maddi
olmayan varliklar icin yatirim harcamalari icin federal butceye

Bolgesel yatirim vergisi indirimi (BYVi) - sabit varliklar ve sabit ve
maddi olmayan varliklar Uzerindeki yatirim harcamalari tarafindan

federal ve bdlgesel butcelere 6denen KV (vergi matrahi degil)
miktarini azaltmaya olanak taniyan bir mekanizma

odenen KV tutarini (vergi matrahini degil) azaltmaya olanak
saglayan bir mekanizmadir.

FYVI, sabit varliklar ve amortismana tabi maddi olmayan kiymetler BYVI, sabit varliklar ve amortismana tabi maddi olmayan kiymetler
IEEE (maddi duran varliklar ve maddi olmayan varliklar) Uzerindeki 'E (maddi duran varliklar ve maddi olmayan varliklar) Gzerindeki
giderlere uygulanir. IE E giderlere uygulanir, asagiya bakiniz:

»  3-10 amortisman grubundaki MDV'larin satin alinmasi veya

e FYVi, asagidaki faaliyet tirlerini yuraten mukellefler icin modernizasyonuna iliskin giderler:
_& gecerlidir: » Devlet mali destedi ile ilgili hUkUmet kayitlarindan yatirrm
» Malzemelerin ¢ikariimasi; projelerinin uygulanmasina iliskin sézlesmeler kapsamindaki
> lIsleme, imalat endustrileri; sermaye yatirimlarina iliskin giderler;
» Elektrik, gaz ve buhar temini; klima; » Konutinsaatiicin bdlgenin entegre gelisimine iliskin s6zlesme
g O't'ellerve S ENMEIENNE '§'?tme'e”; kapsamindaki altyapi tesislerinin insasina iliskin harcamalar;
> Bilimsel aragtirma ve gelistirme. Devlet ve belediye kultur kurumlarina yapilan bagislar;
FYVi belirli nesnelere uygulanabilir: Arastirma ve geli§tir!’n§‘h§r‘c§mala'1r|, bazi istisnalar har'ig;' N
3'ten 10'a kadar amortisman gruplarina giren makine ve » Rus programlarinin ilgili sicilinde listelenen yazilimlar ile ilgili is ve
ekipmanlar (kullanim suresi 3 yili asan) hizmetlere iliskin giderler.

(istisnalar var) {

amortismana tabi tutulmaz ve amortisman primi

F Belirli bir MDV'a BYVi uygulanmasi halinde, s6z konusu MDV
& uygulanamaz.

%3 Odenecek vergi tutari, %2 oraninda (2025-2030 vergi dénemlerinde
%3) hesaplanan vergi tutarindan az olamaz.

o—0  Federal bUtgeye ddenen vergi tutar, nesnelerin isletmeye alindigi %5 ?YVl uygtilanr.nadﬁ ha;:inde,lbélge bltcesine édsnecekvlergi tutari,
-==7|  ve (veya) ilk degerlerinin degistirildigi vergi (raporlama) déneminde %3 orani uzerinden hesaplanan vergi tutarindan az olamaz.
azaltilir.
. %0 Federal bitceye 6denecek vergi tutari %0'a dusurualebilir.
=2 - Kullanilmayan FYVI tutarinin gelecek dénemlere devredilmesi ,
-1t mUmkUnd{)r. g — Bolgesel ve federal butgelere 6denecek BYVI ve asgari vergi tutari,
- E mukellefin kayith oldugu bolgeye gore degismektedir.

+  Belirli sartlarin saglanmasi halinde FYVi'nin iligkili taraflara

devredilmesi de mUmkundur. 3
| E& FYVi ve BYVi ayni nesneye ayni anda uygulanamaz BeoneA




YATIRIM PROJELERINE ILISKIN TARIFE MUAFIYETI

Avantajlari nelerdir?

Muafiyet, yatirim projelerinin gerceklestirilmesi
amaciyla Rusya Federasyonu topraklarina
hammadde, malzeme, ekipman, parcalar ve
yedek parcalarin duty-free ithaline olanak
saglar.

Yatirim projesi nedir?

Mevcut endustriyel, ulastirma ve (veya)
muUhendislik altyapl tesislerinin insasini veya
modernizasyonunu amagclayan bir dizi faaliyet.

<

Muafiyetin uygulanacagi ekipman ve
hammaddelerin listesi var mi?

Mal listesi, yatirim projesinin ihtiyaclarina gore

basvuru sahibi tarafindan hazirlanir. Malin
Avrasya Ekonomik Birligi sinirlari icerisinde

uretilmemis olmasi veya yetersiz miktarda
uretilmis olmasi gerekmektedir.

Muafiyetten kimler yararlanabilir?

Yatirimcilar, bir yatirim projesini hayata geciren
kuruluslardir. Bu avantajdan hem yatirimcilar
hem de yuklenicileri yararlanabilir.

Tanimlanan menfaatin asgari ve azami miktari
yoktur.

BeOne.
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CIKIS YONLERI

Sermaye kazanglari

"Cikis vergisi" ve diger
etkiler

%0 KV - asagidaki kosullarin karsilanmasi sartiyla Rusya'da yerlesik hissedarlar tarafindan hisse
senetlerinin/katilim paylarinin elden ¢ikarilmasindan elde edilen sermaye kazanclariicin:
+ MuUkellef, satis tarihinden énceki 5 yil boyunca hisseleri/katilim paylarini kesintisiz olarak elinde
tutmustur;
+ Sirket “mulk zengini” olarak degerlendirilmemistir.

%25 KV - Rusya'da yerlesik hissedarlar tarafindan hisse senetlerinin/katilim paylarinin elden c¢ikarilmasindan
elde edilen sermaye kazanclariicin (diger durumlarda);

%25 oraninda stopaj vergisi — yabanci hissedarlar tarafindan “mulk zengini” Rus sirketlerinin elden
cikarilmasindan elde edilen sermaye kazanclari icin (cifte vergilemeyi dnleme anlasmasinin avantajlari
potansiyel olarak uygulanabilir)

Rusya'da genel kural olarak ¢ikis vergisi yoktur;

Rus sirketlerindeki hisselerin/katilim haklarinin “dost olmayan devletlerden” veya bu devletler tarafindan
kontrol edilen kisiler tarafindan elden c¢ikarilmasi, Hikiimet Komisyonunun onayini gerektirir.

Onay almak icin gerekenler:
« Piyasa degeri raporu. Rus sirketinin bagimsiz piyasa dederi raporunun sunulmasi.
« iskonto. Raporda belirtilen varliklarin piyasa fiyatinin en az %60'l oraninda iskontolu olarak satist.
« TPGler. Yeni hissedarlar/sahipler icin temel performans géstergelerinin kullaniimast;

+ Taksitli 6demeler. islemin kapanmasindan itibaren bir ay icerisinde toplam piyasanin en az %35'i
tutarinda "gonullu" katkinin Rusya devlet butcesine édenmesi.

+ Opsiyon. ilgili opsiyon sézlesmelerinde, s6z konusu opsiyon sézlesmelerinin kullaniimasina iliskin fiyat ve
iznin gecerlilik stresine iliskin hukumler yer almalidir.

« Diger dizenleyici izinler. Onay 6ncesinde diger tUm Rusya dUzenleyici izinlerinin alinmasi gerekir.
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TURKIYE'DEN RUSYA'YA YATIRIM - DIKKATE ALINMASI GEREKEN
KONULAR

T

* Yabanci sirketin limited veya anonim sirket turtnde olmasi,

« Yurt disiistirakin 6denmis sermayesinin en az % 10'una sahip olunmasi,

+ Kazancin elde edildigi tarih itibariyla istirak payinin kesintisiz olarak en az bir yil streyle elde
tutulmasi,

* Yabanci sirketin en az %15 (bazi durumlarda %30) gelir ve kurumlar vergisi benzeri toplam vergi
yUku tasimasi,

+ Istirak kazancinin, elde edildigi hesap dénemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin
verilmesi gereken tarihe kadar Turkiye'ye transfer edilmesi.

Yabanci istirak Kazanci istisnasi (%100)

* Yabanci sirketin limited veya anonim sirket turtnde olmasi,

Kismi Yabanci istirak Kazanci istisnasi (%50) « Yabanci sirketin 6denmis sermayesinin en az %50'sine sahip olunmasi,

+ Istirak kazancinin, elde edildigi hesap dénemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin
verilmesi gereken tarihe kadar Turkiye'ye transfer edilmesi.

* Yabanci Ulkelerde kurulmus ve 6ncelikli amacli insaat, onarim, montaj ve teknik hizmetler olan
sirketlere uygulanir. Yabanci bir tlkenin kanunlarina gére bu faaliyetlerin yarutulmesi icin bir
Sirket kurulmasinin gerekli olmasi halinde, yukarida belirtilen kosullarin yerine getirilmesinden
badimsiz olarak, istisna uygulanir.

Belirli Yurtdigi Hizmetlerde Kazang istisnasi (%100)

* Yurt disinda bulunan is yerleri veya daimi temsiciler araciligiyla elde edilen kazanglar,
bulundugu Ulkede en az %15 (bazi durumlarda %30) oraninda gelir ve kurumlar vergisi benzeri
toplam vergi yuku tasimasi,

+ Kazancinin, elde edildigi hesap ddnemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin
verilmesi gereken tarihe kadar TUrkiye'ye transfer edilmesi.

Yurtdisi Sube Kazang istisnasi

* Katilimin en az 2 yil streyle tutulmasi,

Yabanci istirak Hisselerinin Elden Cikariimasindan Elde Edilen + istisna kazanclar satis yilini izleyen 5 yil sireyle 6zel bir fon hesabinda tutulur,
Deger Artis Kazanglari istisnasi (%50) * Satis bedeli, satis yilini izleyen 2 yil icinde tahsil edilir,

+ stirakler, hisse senedi alim satiminin olagan faaliyeti icin tutulmamalidir.




TURKIYE'DEN RUSYA'YA YATIRIM - DIKKATE ALINMASI GEREKEN

KONULAR

* Turk Holding Sirketin kazanci elde edildigi tarihte pozisyonunu en az 1yil sUreyle muhafaza
) etmesi halinde;
Yabanci Istirak Hisselerinin Elden Cikariimasindan Elde Edilen 1) Nakit disi varliklarin en az %75'i yabanci istiraklerden olusmali,
Deger Artis Kazancglari Istisnasi- Holding Sirketi (%100) 2) Yabanci istirakler, en az %10 oraninda sermaye payina sahip limited veya anonim sirketlerden
olusmali,
* Satilan yurt disi istirak hisseleri en az 2 yil sureyle tutulmal.
+ Serbest Meslek Odemeleri %20,
+ Gayrimenkul Sermaye iradi %20,
.. - . * Royalti ddemelerinde %20
Dar Mukelleflere Yapilan Odemelerde yerel Stopaj Oranlari . Temetti ddemelerinde %15
+ Faiz 6demelerinde %0-10
Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi * Yurt disinda 6denen vergilerin mahsubu (kosullara ve sinirlamalara tabi)
+ 5.Madde - is yeri : insaat, bakim ve montaj, projeler icin 18 ay
+ 7.Madde - Ticari Kazanclar-Cekim GucUt/Bagdimsiz taraf
+ 9.Madde _
.+ 10.Madde - Temettl - intifa Hakki Sahipligi/ %10
i Tarkiye-Rusya Vergi Anlagmasi -+ 1. Madde - Faizler- %10
: i« 12.Madde - Telif Odemeleri - %10
* 13. Madde - Deger Artis Kazanclari - 1yillik elde tutma suresi
* 14. Madde - Serbest Meslek Hizmetleri - Gergek kisiler
+ 22.Madde - Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi - Yurt disinda édenen vergilerin mahsubu
Turkiye-Rusya Vergi Anlasmasi + Muktezalar-Onemli Noktalar

BeOne



Turkiye-Rusya Vergi Anlasmasi 31 Aralik 1999'dan beri yururluktedir

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgutinin Modeline dayanmaktadir ancak daimi kurulus (5. Madde)
ve bagimli faaliyetler gibi 6zel hukUmler bulunmaktadir

Turkiye, Rusya'nin Beyaz Listesinde yer alir, bu da vergi anlasmasinin tamamen gecerli oldugu
anlamina gelir

Turk gruplarinin Rusya'ya yonelik uluslararasi yatirim yapisinda sorunlar

Rusya ile Hollanda ve diger onemli yargi bolgeleri arasinda vergi anlasmasi yoktur
Yeni trend: Hollandali araci holding sirketinin Rusya'daki istiraklerini elden ¢ikarmasi
Turkiye'den Rusya'ya dogrudan yatirimlar, Turkiye'deki ana sirket araciligiyla dahil

Tark gruplarinin yapacagi satin almalar, Rusya'daki son vergi gelismeleri dikkate alinarak iyi bir
yapilandirma gerektiriyor

Tarkiye-Rusya vergi anlasmasi ve yerel vergi tesvikleri Rus girisimciler icin avantaj saglayabilir. Turkiye,
Rus cokuluslu sirketleri icin yeni bir holding ulkesi olabilir mi?
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VE UYGULANMASI

2. 2. PILLAR




ULKELERE GORE GLOBE UYGULAMALAR

Ulke
Japon

Guney Kore

Birlesik Krallik

Vietnam

Danimarka

Cek Cumhuriyeti

Belcika
Avusturya
Hollanda
Isvec
Isvicre
Fransa
Almanya
Romanya
irlanda
italya
Bulgaristan
Hirvatistan
Guney Kibris
Kanada

Mevcut durum

Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat
Son mevzuat

Son mevzuat

GloBE kurallan
Gelir dahil etme kurali

Gelir dahil etme kurali (az vergilendirilmis kar kurali 2025)

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025)

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurall

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025
Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025
Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurall,
Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurall,
Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

(
(
(
(
(
(

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, (Gelir dahil etme kurali, 2025)

az vergilendirilmis kar kurali, 2025

az vergilendirilmis kar kurali, 2025

)
)
)
)
)
)

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali,

az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

( )

( )

( )

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025)
( )

( )

)

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025

Gelir dahil etme kurali (Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, az vergilendirilmis kar kurali 2025)

Nitelikli Yerel Asgari Tamamlayici Vergi, Gelir dahil etme kurali, (az vergilendirilmis kar kurali, 2025)
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2. PILLAR VE TURKIYE

9

Turk Vergi idaresi,
2. Pillar'a iliskin bir
Kanunu yuruarluge

) ) koydu.
Turkiye, Ekonomik

isbirligi ve Kalkinma
Orgutl ulkesi olarak
Kapsayicl Cerceve'ye
imza atan bir Ulkedir.
Bu nedenle 2. Pillar
uygulamasini taahhut
etmistir.

Gelir dahil etme kurali

01.01.2024 tarihinden
itibaren, az
vergilendirilmis kar
kurali ise 01.01.2025
tarihinden itibaren
uygulanmaya
baslanmistir. Nitelikli
Yerel Asgari
Tamamlayici Vergi
(QDMTT), 01.01.2025
tarihinden sonra elde
edilen gelirlericin
odenir.

Yururluge girmesinin
ardindan, GloBE Gelir
Beyannameleri ve nihai
ana kurulusun beyan
yukumlulugu 30.06.2026
tarihine kadar yerine
getirilecektir.
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2. PILLAR UYGULAMA PROSEDURU

Vergi Kuralina Tabi |

(STTR) Asgari vergi GloBE kurallari
uygulamasi
» Yillik islem bazli » Yillik Net Gelire Dayali
» ikili anlasmalarda belirtilir » Uygulamada zorunludur
» Tahsil etme hakki, yakumlulugu degil » Uygulanmasi zor, yuksek
» Uygulamasi kolay ve tahsil edilmesi kolay uyumluluk maliyeti
» Stopaj seklinde uygulanir, daha » TUm Cokuluslu isletme
geleneksel uygulama Grubunda Uygulanir
» %9 nominal vergi orani Uzerinden > 9%15'lik fiili vergi orani
uygulanir uzerinden uygulanir
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2. PILLAR KURALLARININ DUZENI

Vergi Kuralina Tabi ile
Nitelikli Yerel Asgari
Tamamlayici Vergi

KURESEL ASGARI VERGI
KURALLARININ DUZENI

» Oncelikle, iliskili kisiler arasindaki islemlere Ulke
bazinda “Vergi Kuralina Tabi (STTR)"” uygulanarak
kapsanan vergi tutari artirilmaktadir.

» GloBE hesaplamalari sonucunda ilgili Ulkedeki ilgili
kuruluslarin dusuk vergi 6dedigi tespit edilirse
eksik vergi, uygulandigi Ulkelerde QDMTT (Nitelikli
Yerel Asgari Tamamlayici Vergi) yoluyla tahsil edilir.

Diger Tamamlayici
Vergi Uygulama
Kurallari

Gelir dahil etme kuralinin (lIR)
uygulama oénceligi vardir. Once Gelir
dahil etme kurali uygulanir.

Gelir dahil etme kuralinin
uygulanamadigi veya birden fazla
tarafin hissedar oldugu durumlarda, az
vergilendirilmis kar kural (UTPR)
uygulanacaktir.
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3. 2. PILLAR VE CTB'NIN
DAKi TURK
YATIRIMLARINA ETKISI

RUSYA!'




. PILLAR

Turk ¢cok uluslu sirketlerinin fiili vergi
orani'nin artisl

Rusya'nin sagladigi tesvikler Turk
Grubu icin etkisini kaybedecek

Rusya'da daha az karmasik GloBE
kurallari varken Turkiye'de daha
karmasik kurallar var

Rus kuruluslari da dahil olmak Uzere
Turk cok uluslu sirketlerin raporlama
yukumlulukleri

GloBE kurallari uyarinca yeni vergi
yukunu ortadan kaldirmak veya
azaltmak hala mumkundur

GloBE uygulamalarinin etki analizinin
baslatilmasi onerilir

2. PILLAR VE CTB'NiIN RUSYA YATIRIMLARINA ETKISI

COK TARAFLI BELGE

| 2

Turkiye'de henuz uygulanmadi ama
yasa tasarisi var

Rusya tarafindan onaylandi ve 2025
yilinda Turkiye tarafindan onaylanmasi
bekleniyor

Anlasma alisverisinin sonu ve maddi
olmayan yaplilar

Ozellikle Hollandali holding sirketleri
aracihguyla yapilanlar olmak Uzere Turk
cok uluslu sirketlerin mevcut
uluslararasi yatirimlarinin yeniden
yapilandirilmasi gerekiyor

Yeni getirilen katihm muafiyeti ve Rus
yatirimlari







sAREY

VERGI INCELEME
(TAX DUE DILIGENCE)




VERGI INCELEMESI (TAX DUE DILIGENCE): GENEL

» Amaclari
— Vergi anlasmasini bozanlar
— Vergi riskleri ve bunlarin anlasma sartlari ve yapisi Uzerindeki etkileri
— Temel modelleme hususlari
— Deger suruculerini belirleme
» Alici Vergi incelemesi ve Satici Vergi incelemesi
» Prosedurlerin kapsami: tam ve sinirl
» Rusya disl kapsamla anlasma
— Harici danismanlarin katilimi
— Danismanlik desteginin maliyeti ve degeri

— Operasyonel detaylar

BeOne.



AX VERGI INCELEMESIi: RUSYA'DA YAYGIN VERGI RiSKLERI

» Haksiz vergi avantaji kavraminin uygulanmasi (hukukun kétuye kullanilmasi)

» Faiz giderlerinin vergiye tabi tutulabilmesi (ortuld sermaye kurallari ve borcun ézkaynak olarak yeniden
siniflandirilmasi dahil)

» Faydall mulkiyet kavraminin kullanimi

» Hizmet bedellerinin ekonomik olarak gerekcelendirilememesi

» liskili taraf islemlerinin kol boyu olmayan niteligi ve transfer fiyatlandirmasi kurallari
» Uymayan vergi mukellefleri ile (vergi kacakgilari) islemler

» Vergi indirimi almaya hakkin kazanilamamasi

» Olagandisi tazminat duzenlemeleri

BeOne.
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2. VERGI ISLEM
BELGELERI




VERGI ICERIGI: Hisse Satin Alma Sézlesmesi

» Tanimlar

» Dikkate Alinmasi Gerekenler

» Brut Karin Saglanmasi

» On Kosullar

» Vergi Tazminati, Vergi Sozlesmesi, Vergi Senedi
» Vergi Garantileri

» Aciklama Mektubu

» Sinirlandiriimalar

» Sikayetlerin Yurutulmesi

» Kapanis Mekanizmasi

» Cesitli HUkUmler
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VERGI INCELEMESI TAMAMLANDI:
SIRADA NE VAR?

Vergi risklerinin yonetilmesinin yollari

» Kabul ve devam edin
» Sorunlari 'duzeltmeye' calisin
» Vergi garantileri ile guvenli koruma

» Vergi tazminati/vergi sézlesmesi/vergi senedi aracilidiyla
guvenli koruma

» Anlasma fiyatina dahil edin (6rnegin, net borc¢ ayarlamasi
yoluyla)

O

Z




VERGI GARANTILERI VE VERGI TAZMINATLARI

Vergi garantileri Vergi tazminatlan

(Medeni Kanun'un 431.2. maddesi) (Medeni Kanun'un 406.1. maddesi)

» Genel olarak tum potansiyel risk alanlarini kapsar » Tipik olarak belirli riskleri kapsar

» ilgili bilgilerin aciklanmasi ile sinirhidir » Tazmin eden tarafin bir ydkumlulugunu temsil

» Yanlsliklara sikayet kanit gerektirir eder (kanit gerekmez)

» Basitlestirilmis &rnek: » Aciklama ile sinirli degil

" : : : . : » Basitlestirilmis 6rnek:
Satici, Sirketin faaliyetlerini vergi mevzuatina uygun

olarak yurdttigand ve Kapanis Tarihi itibariyle tim "Vergi makamlari, transfer fiyatlandirmasi ihlalleri

vergi yakumldiltklerini yerine getirdigini garanti eder.” nedeniyle Sirket uzerindeki ek vergi
yukumlaluklerini degerlendirirse, Satici ortaya

citkan zararlari Aliciya tazmin edecektir.”

%

<L« [})
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VERGI GARANTILERI VE VERGI TAZMINATLARI: STANDART KAPSAM*

Vergi garantileri

» Vergi kayitlarinin ve dosyalarinin dogrulugu ve
eksiksizligi

» Vergi beyannamelerinin zamaninda sunulmasi
ve vergilerin zamaninda édenmesi

» Gerekli kaynak belgelerinin (6rnegin gelir
vergisi ve KDV icin) mevcut olmasi

» Rusya disinda kayitsiz varlik yoktur

» Vergi varliklarinin geri kazanilabilirligi (6rnegin,
KDV alacaklari, gelecege tasinabilen vergi
zararl)

* Ozel kapsam, her anlasmaya gore uyarlanir ve taraflar arasinda kararlastirilir.

Vergi tazminatlan

» Vergi gerekli 6zen sirasinda tespit edilen
maddi orta ve yuksek riskler

» Transfer fiyatlandirmasi ile ilgili riskler
» Vergi optimizasyon planlari ile ilgili riskler
» Sektore 6zgu riskler

» Rus olmayan grup kuruluslari ile iliskili riskler

BeOne.



ACIKLAMA MEKTUBU: NASIL CALISIR?

BUNA GORE
—__ | GARANTI ACIKLAMA IEE)
O “Satici, sahada vergi denetimlerine “Sirket, kotu niyetin belirli ‘ |
[ acik olan sure boyunca Sirketin ozelliklerini gésteren
yuararlukteki vergi mevzuating tedarikgilerden satin alimlar
uydugunu garanti eder.” yapmistir.”

Boyle bir aciklama yapilmasi ve tedarikcilere iliskin riskin (Vergi
Kanunu'nun 54.1. maddesi uyarinca) gerceklesmesi halinde Alici, garanti
kapsaminda Satici'dan tazminati talep edemeyecektir. Aciklama, riski
garanti kapsamindan fiilen c¢ikariyor.
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3. ISLEM VERGISININ
YAPILANDIRMASI




ANLASMA YAPILANDIRMASI: HER IKI TARAFIN CIKARLARININ
DENGELENMESI

@ Saticinin amaclari Alicinin amaclari %\\

» Anlasma ¢evresinin tanimlanmasi » Vergi maliyetlerinin azaltilmasi C
/y » Anlasmanin vergi etkisinin azaltilmasi

g

» Anlasma icin uygun finansmanin

» Anlasmanin finansal sonucunun etkin saglanmasi
bir sekilde dagitilmasi ve kullaniimasi » Alicinin uzun vadeli stratejisine
gore dogru 6zel amacli aracin
secilmesi

B C_ Alicl ve Saticl arasinda anlasma yapisi Uzerinde etkili bir isbirligi mumkun oldugunca
N\ | erken baslamaldir.
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ANLASMA YAPILANDIRMASI: ODAKLANAN ALANLAR

- Satig 6ncesi yeniden yapilandirma - Hedefin Alicinin yapisina entegrasyonu

- Odenmemig borclarin temizlenmesi - Anlasmadan cekilmenin vergisel etkileri

- Karlarin geri gbonderilmesi

Anlasma

- Varlik anlasmasi vs. Hisse senedi anlasmasi
- Anlasma ile ilgili vergi islemi

. Finansman hususlari
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VARLIK ANLASMASI VS. HISSE SENEDI ANLASMASI
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ULUSLARARASI VERGILENDIRME: ANA HUSUSLAR

%
e

Stopaj vergisi ne zaman
dogar?

Pasif gelir, Rus
kaynaklarindan yerlesik
olmayan birine
odendiginde

Vergiye kimler tabidir?
Rus kaynaklarindan
pasif geliri elde eden
yerlesik olmayanlar

&/

=

Vergiyi 6demekten kim
sorumludur?

Yerlesik olmayana pasif
gelir ddemesini yapan
bir yerlesik Kkisi

M=

Stopaj vergisi oranlari nerede
belirleniyor?

Oranlar yerel yasalarla
belirlenir, ancak Cifte
Vergilendirmeyi Onleme
Anlasmasi (DTT) kapsaminda
azaltilabilirler.
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HISSE SENEDI VE SERMAYE PAYLARININ SATISINDAN VERGI

Vergi muafiyeti, hisselerin/sermaye paylarinin islem sirasinda Satici tarafindan
5 yildan uzun sure boyunca surekli olarak tutulmasi durumunda gecerlidir.

Yeniden yerlesme, vergi ikametgahinin degismesi veya sirketlerde yeniden
yapilanma 5 yillik tutma suresini kesintiye ugratmaz

Hak kazanmak icin

gerekenler
% O Bu muafiyet, halka acik teknoloji hisseleri haric, gayrimenkul agisindan
zengin olmayan sirketlerdeki hisse/sermaye paylarinin satisi icin
gecerlidir.
hisse

senetlerinin/sermaye
paylarinin satisindan
elde
edilen gelir vergisi

Vergi muafiyeti, Maliye Bakanligi'nin kara listesinde olmamasi kaydiyla yabanci
sirketlerdeki hisse/sermaye paylarinin satisi icin de gecerlidir.
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ANLASMA FINANSMANI

Ortuli sermaye kurallan

Yabanci hissedarlardan alinan
kredilere iliskin faizin, bor¢
tutarinin Sirket'in 6z sermayesini
onemli dlcude astigi durumlarda
vergi amaclari dogrultusunda
temettu olarak yeniden
siniflandiriimasi.

Haksiz vergi avantaji
(Rusya Vergi Kanunu'nun 54.1. maddesi)

Vergi makamlari tarafindan islemlerin
yeniden nitelendirilmesi

- Bor¢ azaltma mekanizmasi

- Bir kredinin 6z sermaye yatirimi olarak
yeniden siniflandirilmasi

Transfer fiyatlandirmasi

Faiz oranlari piyasa kosullarina uygun
degilse, ilgili taraflardan alinan
kredilerde faiz indirimine iliskin
kisitlamalar
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