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Migros Ticaret A.S. (“Sirket”) bu aciklamayi isleri, faaliyetleri ve mali sonuglari hakkinda bilgi vermek amaciyla hazirlamistir.

Bu aciklamadaki bilgi; glincelleme, revizyon ve degisiklige tabidir. Harici kaynaklardan alinmis belirli bilgileri iceren bu aciklamadaki bilgi kapsamli dedildir ve bagimsiz olarak
dodrulanmamustir. Bu aciklamada yer alan bilgilere herhangi bir amacla istinat edilemez ya da eksiksiz olduguna dair varsayimlarda bulunulamaz. Sirket; bagl ortakliklari ya da
danismanlari, memurlar, calisanlar ya da acenteleri tarafindan bu aciklamada ya da aciklamanin herhangi bir revizyonunda veya herhangi bir ilgili tarafa ya da danismanlarina verilen ya
da verilecek olan herhangi bir yazili ya da stzIU bilgide yer alan bilgi ya da goriislerin dodrulugu, eksiksiz oldugu ya da giivenilirligi konusunda, acik ya da zimni, hicbir beyan ya da garanti
vermemektedir. Dolandiricilik durumlari haricinde, hicbir sorumluluk ya da ytkimlltik kabul edilmez (ve bu bilgi ya da gorisler icin tim yiktmldltk haric tutulmaktadir). Bu bilgi ya da
gorislericin hicbiri tarafindan hicbir ylkimlilik kabul edilmemektedir (ki bu bilgilere ya da gorlslere istinat edilmemelidir.) ve bu aciklamada yer alan herhangi bir yanlis beyan ya da
eksiklik ya da hata ya da dogrudan ya da dolayli olarak bu aciklama ya da iceriginin kullanilmasindan kaynakli herhangi bir zarardan 6tlrd hicbir sorumluluk kabul edilmez. Bu belgede yer
alan bilgiler ve gorisler bu aciklama tarihi itibariyle verilmektedir ve herhangi bir bildirimde bulunmadan dedistirilebilir.

Mevcut oldudu dlciide, bu aciklamada yer alan sektér, piyasa ve rekabetci pozisyon verileri resmi ya da tictincii sahis kaynaklardan gelmektedir. Uclincii sahis sektor yayinlar, calismalar
ve arastirmalar genel olarak, burada yer alan verilerin glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alindigini bildirmekle beraber bu verilerin dogrulugu ya da tamhdi konusunda herhangi bir
garanti verilmemektedir. Sirket bu yayinlarin, calismalarin ve arastirmalarin her birisinin itibarl bir kaynak tarafindan hazirlandigina inaniyor olsa da, burada yer alan verileri bagimsiz
olarak dogrulamamustir. Ayrica, bu aciklamada yer alan belirli sektor, piyasa ve rekabetci pozisyon verileri Sirketin kendi dahili arastirmasindan ve Sirketin faaliyet gostermekte oldugu
piyasalarda Sirket yonetimi bilgisi ve deneyimine dayall tahminlerden kaynaklanmaktadir. Sirket bu arastirma ve tahminlerin makul ve glvenilir olduguna inanmakla beraber, bunlar ve
bunlarin temelini olusturan metodolojiler ile varsayimlar dogruluk ve tamlik acisindan bagimsiz bir kaynak tarafindan dogrulanmamistir ve bildirimde bulunulmaksizin dedistirilebilir. Buna
gore, bu aciklamada yer alan sektdr, piyasa ya da rekabetci pozisyon verilerine Ilizumsuz yere istinat edilmemelidir.

Bu belge potansiyel alicilara yonelik dedildir ve Sirketin herhangi bir menkul kiymetini satmak ya da ihrac etmekle ilgili herhangi bir teklif, menkul kiymetlerin satin alinmasi ya da taahhit
edilmesiicin yapilan bir davet ya da bu yénde herhangi bir teklif teskil etmedigi ya da boyle bir davet veya teklifin bir parcasini olusturmadidi gibi belge ya da herhangi bir parcasi ya da
dagrtiliyor olmasi herhangi bir sdzlesme ya da yatinim kararinin temelini olusturmaz ya da herhangi bir sézlesme ya da yatirnim karariyla baglantili olarak bu belgeye istinat edilemez. Bu
belge, Sirket menkul kiymetleri hakkinda bir tavsiye teskil etmez.

Bu aciklamanin icerigi, Mali Hizmetler ve Piyasalar Yasasi 2000 anlami cercevesinde yetkili bir kisi tarafindan onaylanmamistir.

Birlesik Krallik'ta, bu agiklama Mali Hizmetler ve Piyasalar Yasasi 2000 (Mali Gelisim) Genel Genelge 2005 (Mali Gelisim Genelgesi) 19 (1) ve 19 (5) (yatirim profesyonelleri ) ya da 49 (2)
(Ylksek net dederli Sirketler v.s.) maddeleri kapsamina girdigine inanilan kisilere ya da bu aciklamanin yasal olarak dagrtilabilecedi dider kisilere dagrtilacaktir. Bu tanimlarin kapsamina
girmeyen kisiler bu aciklamayi derhal Sirkete iade etmelidirler ve her kosulda, bu aciklamada yer alan bilgilere gore hareket etmemeli ya da bu bilgilere glivenmemelidirler. Bu aciklamayi
dinleyen/okuyan her kisi yukarida bahsi gecen maddelerden birisinin kapsamina girdidini teyit, garanti ve beyan etmis sayilir. Bu aciklamanin iceridi gizli olup, alicilar tarafindan
kopyalanmamalidir veya daditiimamalidir.

Bu aciklama, bunlarla sinirl olmaksizin, Turk perakende sektorii ve Tiirk ekonomisinde Sirketin planlari, amaclari, hedefleri, stratejileri, gelecek dénem operasyonel performans ve
beklenen gelismelerle ilgili olabilecek “ileriye déniik beyanlar” icermektedir. Bu ileriye donlik beyanlar, “beklemek”, “tahmin etmek”, “inanmak”, "niyet etmek”, “plan”, "6ngdrmek”, “olabilir’,
“olacak”, “olur”, “olmall”, "devam etmek”, "ummak” gibi kelimeler ve benzeri ifadeleri icermektedir; ancak bu ifadeler bu aciklamalari belirlemenin tek yolu dedildir. Bu ileriye doniik
beyanlara kosullarin ya da Sirketin fiili sonuclarinin, performansinin ya da basarilarinin, bu beyanlar ile acik ya da zimni olarak ifade edilen gelecekteki kosullardan, sonuclardan,
performanstan ya da basarilardan farkli olmasina neden olabilecek riskleri, belirsizlikleri ve diger faktorleri icermektedir. Fiili sonuclarin, beklentilerden 6nemli éictide farklilik
gostermeyecedi konusunda bir glivence s6z konusu dedildir ve bu nedenle, okuyanlar bu beyanlara Iizumsuz yere istinat etmemeleri konusunda uyariimaktadirlar. Bu aciklamada yer
alan herhanagi bir ileriye doniik beyan, hazirlandidi tarih itibariyle gecerli bilgiler vermektedir ve Sirket beyanin yapildigi tarihten sonra olusan kosullar ya da olaylari yansitmak veya
beklenmeyen olaylarin meydana gelmesini yansitmak tizere ileriye déntik beyanlari glincelleme yiikimliligund Gstlenmez.

Bu aciklamayi dinleyerek /okuyarak, bu hiikiimlerin sizi bagladigini kabul etmis sayilirsiniz.
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MiGROS

1 - FINANSAL BAKIS 1YY 2011 - iNDiRiM MAGAZALARI HARIC

Konsolide satislar gecen yilin aynidénemine gére %10,8 artti

Konsolide Satislar (milyon TL)

 Stpermarket ve hipermarketler hizli bilytimelerini stirdtird. 6.365
» Kazakistan operasyonlarinin biyiimede basi cektigi yurtdisi operasyonlar 1YY 2011'de +9%10.8
157 milyon TL satis gerceklestirdi. >384 2640
» UFRS'nin durdurulan faaliyetler esaslarina gére Sok operasyonlari finansal sonuclara
konsolide edilmemistir. J J
2010 (*) 1YY10 1yvy11

Briit Kar Marjinda iyilesme
e Britkar, satis artisinin izerinde %13,1 artmis ve
694 milyon TL'ye ulasmistir.

Briit Kar (milyon TL)

1584
2010 (%) 1YY10 1YY1l
%24,9 %25,7 %26,3

Marj

>

Giiclii VAFOK
+ Faaliyetlerimiz gecen yila gore iyilesme beklentimize
paralel olarak gliclti VAFOK yaratmaya devam etmistir.

VAFOK (milyon TL)

357
2010 (*) 1YY10 1Yy1l
= %5,6 %6,2 %6,5

Not (*): 2010 yilsonu rakamlari indirim magazaciligi operasyonlarini icermekte, 1YY 2010 ve 1YY 2011 sonuclari ise icermemektedir.
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2 - CEYREKSEL FINANSAL GOSTERGELER

Ceyreksel Satis Analizi

Ceyreksel Konsolide Satislar (milyon TL)
. B . P . 0, 0,
» Her iki ceyrekte de cift haneli satis blyimesi s N /011 -
1152 1271 1.231 i
1C10 1C11 2010 2011

Ceyreksel Briit Kar Analizi
» Her iki ceyrekte de briit karda iyilesme saglanmistir.
Biirt kar bilylimesi satis bllylimesinin tizerinde gerceklesmistir.

Ceyreksel VAFOK Analizi
*  Heriki ceyrekte de giiclii VAFOK yaratilmistir.

Ceyreksel Briit Kar (milyon TL)

Ceyreksel VAFOK (milyon TL)
*%}v *%}v *%}v *%&v
357 86 87
297 337 317 74 75
1C10 1c11 2C10 2C11 1C10 1c11 2C10 2C11
B %¢25,7 %°26,5 %25,7 %:26,1 B %6,4 %6,8 %6,1 %6,3
= =
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3 - VAFOK NET KAR/ZARAR KOPRUSU

1YY2011 (milyon TL)

173 -75

-327

-46
o
—
VAFOK Amortisman Net (Nakit Cikisi Durdurulan Vergi Net Zarar
& Diger Finansal Gerektirmeyen) Faaliyetlerden
Gider Net Kur Farki Zarar

Gideri
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4 - NET BORC VE NET BORCUN KURA KARSI DUYARLILIGI

TL'deki deger kaybi sebebiyle doviz bazh yiikiimliliiklerin TL dederinde artis yasandi.

» Haziran 2011 sonu itibariyle, Turk lirasi Euro karsisinda yaklasik %14,6 deder kaybetmistir. Dolayisiyla, sene basindan beri nakit
cikisi gerektirmeyen net kur farki gideri yaklasik 296 milyon TL'dir. (Kur farki gideri: 348 milyon TL, Kur farki geliri: 52 milyon TL)

Euro-TL Kura Karsi Duyarhlik Analizi (Sok satisindan elde edilen gelir haric) - Haziran 2011

Gerceklesen +%10 Senaryo 1 -%10 Senaryo 2
EUR/TL 2,3492 2,5900 2,1150
Net Kur Farki Gideri (milyon TL) (Nakit Cikisi Gerektirmeyen) -296 -536 -65
Net Borc (milyon TL) 1.806 2.040 1577

+ Sirketin Euro bazl borcunun 2013 yili sonuna kadar olan 6demeler toplami 158 milyon Euro'dur. Diger taraftan, Sok satisindan
elde edilen gelir harig, Sirketin bilancosunda Haziran 2011 sonu itibariyla 923 milyon TL nakit ve nakit benzeri bulunmaktadir. Bu
tutarin 170 milyon Euro'ya karsilik gelen kismi déviz cinsinden mevduat olarak tutulmaktadir.
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5 - OPERASYONEL GELISMELER- ANA iS KOLUNA ODAKLANMA

Cift Haneli Satis Artisi

Konsolide Satislar (milyon TL)

«  Indirimli magazacilik operasyonlari cikarildiktan sonra Migros cift haneli satis artisi %
yaratmaya devam ediyor. >384 2640
» Taze kategorilerine odaklanma
*  Temel tliketim mallarindaki 6zglin markali tiriinlere odaklanma
1YY10 1YY1ll
Giiclii briit kar ve marjlar Giiclii VAFOK
* Briit kardaki iyilesmenin nedenleri; « VAFOK'de hem tutarsal acidan hem de marj acisindan iyilesme saglanmistir,
— Gida disi ve taze driin kategorilerinde tedarik zinciri verimliligi —Hem briit karda hem de rekabetci fiyat sunumunda artis
— Etkin Grlin portfoyd yonetimi — Benzersiz CRM uygulamalari sayesinde Migros marka sadakatinde artis
— Migros formatinin penetrasyonunda artis — Dolayl giderler ve tedarik zinciri verimliliginden kaynaklanan kazanimlar
— Tedarikgilerle isbirligi
Konsolide Briit Kar (milyon L) Konsolide VAFOK (milyon TL)
614 694 149 173
1YY10 1Yyll 1YY10 1vy1ll
%25,7 %¢26,3 %6.2 %6.,5

Marj
Marj

]
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6 - SOK HiSSELERININ DEVRi GERCEKLESTI

N <

-0

* Rekabet Kurumu, Sok hisselerinin satisiicin gerekli izni vermistir.

« Sok'un varliklari (stoklar, sabit kiymetler & kira sozlesmeleri) Sok Marketler T.A.S.ye devredilmistir.

+ Hisse devri (Kapanis) 25 Agustos 2011 tarihinde gerceklesmistir.
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7 - BUOYUME

Madaza Acilislan

1YY 2011'de yurticinde 30 Stipermarket ve 2 Hipermarket
acilmistir,

Toplamda, 142 Tansas magazasi Migros magdazasina
donUstdrdimistir. Dondstm streci 4C 2010'da baslamis
ve Nisan 2011'de tamamlanmistir.

Tansas'in Ulkenin batisinda bélgesel zincir olarak
konumlandirnimasi basari ile tamamlanmistir. Tansas
formatinda yilin ilk yarisinda 5 yeni magaza acilmis ve
magdaza sayisi 168'e ulasmistir.

istanbul ve Anadolu'daki Tansas magdazalarinin
donutstimi, Migros'a tim Turkiye'ye daha iyi yayllma ve
daha verimli tedarik zinciri imkanlari vermistir.

Haziran 2011 sonu itibariyla toplam magdaza sayisi 700'U
asmistir.

Madaza Sayisi - Turkiye

608 664
- SPM
j HPM
8 13
1YY10 1YY11l 1YY10 1YY1ll
Madaza Sayis! - Yurtdisi
22 27
1YY10 1yy1l
Magdaza Sayisi - Toplam
638 704
1YY10 1vYy1ll
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8 - BEKLENTILER

Migros, organik biiylimesini indirimli magazacilik operasyonlari olmaksizin hizlandirmaktadir.

Yeni Magaza Acilislari- 2011

Magaza Sayisi
2010 Onceki Yatirim Programi Yeni Yatirim 2011
Yilsonu (Biitce) Programi Yilsonu
Hipermarketler 11 3 4-5 15-16
Stpermarketler 637 40-45 60-65 697-702
Toplam 648 43-48 64-70 712-718
2012 ve sonrasi

Sirket 2012 ve 2013'te her yil yaklasik 100 stipermarket ve 2-3 hipermarket acmayi planlamaktadir.
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8 - BEKLENTILER: SUPERMARKET BUYUME HEDEFi iKiYE KATLANDI

MMM MM @uisas
VI  @ansas

Sirket mevcut supermarket biyime planinin tzerine, ayrica, 400-2.500 m2 araliginda olan supermarket biytkltgunt
150-2.500 m2'ye genisletecek kiiclik supermarketler acmaktadir.
» Sirket son 4 ceyrektir farkl kiiclk stipermarket yapilarini denemektedir.

Kliclik stipermarketler blytik sehirlerde daha fazla yayilma, kiiclk sehirlerde ve yogun miisteri trafigi olan yerlerde biytime
icin imkan sunmaktadir.

Bu durum Migros markalarina artan rekabetin karsisinda farklilasma imkani saglamaktadir.

M-Jet ve Mini Tansas Ozellikleri;

* Klictik sipermarket

* Yodun trafidi olan yerler ve yerlesim alanlari

* Net satis alani: 150-350 m2

* Genis yelpazedeki markalardan secilmis 3.200 Uriin
* GUnlUk taze Griinlere odaklanma
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8 - BEKLENTILER

Satis Hasilatr: Cift haneli satis artisi
Briit Kar: %25,5 - %26,0 araliginda brtt kar marji
VAFOK Mariji: %6,0 - 6,5 arasinda yilsonu VAFOK marji hedefi

Net Borg: Yil sonu Euro kurunun 2,45 TL olacagi varsayimiyla, Sok satis geliri dahil 2011 sonu icin net borg
tahmini 1,5-1,6 milyar TL

10



