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Perakendecilikte sektor lideri
olan Migros, 7 cografi bélgede
63 ile yaydigi magazalariyla
keyifli alisverisin, yenilikgiligin ve
kalitenin adresi olmaya devam
etmektedir. Yillardir rakiplerinden
farklilasan 6¢zelliklerini
pekistirerek, kalitede ucuzlugunu
surdurdp, gesitliligini daha da
artiran Migros, her zaman
yenilikgilik ve genis trtn gesidi
ile kitlelere yayilarak musterilerini
yeni uygulamalar ve fark
hissettiren hizmet anlayisiyla
karsilamaya devam edecektir.

@ansas

Tazelikteki iddiasl, tanzim satis
fiyatlari, gtlerytzl, civil civil
ortami ile musterilerine yakin
duran, mahalleliye en iyi hizmeti
sunan Tansas dogus yeri
Ege'den tum yurda yayilirken
“Akil Aimaz Tuketici Haklari” ile
de musterilerine en yakindir.

30,3

indirim magazaciginin éncis
Sok Ucuzluk Marketleri temel
ihtiya¢c maddelerini musterilerin
evlerinin yani baginda sunmakta,
“Daha Ucuzu Yok” sloganiyla
uyguladigi her zaman ucuz ve
rekabetci fiyatlarla ev butgesine
katkida bulunmaktadir. Sok'lar
Turkiye'de hizla yayllmaya
devam etmektedir.

macroacenter

Ozel lezzetler konusunda 6ncu
marka Macrocenter, hizmet
standardi ve Urtn seckinligi ile
fark yaratirken, hem Anadolu'nun
cok 6zel yerel tatlar hem de
dunyadan 6zel segkin tatlar ve
sunumlarindan olusan ¢ok gesitli
UrUn yelpazesi ile referans
noktasi olmaya ve musterilerine
yenilenerek hizmet vermeye
devam etmektedir. Istanbul'da
hizmet veren Macrocenter 6zel
hizmet anlayisini istanbul digina
da tasimay! planlamaktadir.
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MIGROS

2007 yilinda musterileri ile
bulusan iginde mutfagi ve satin
alinan gida trtnlerinin
tUketilebildigi kafesi bulunan,
taze sitkma meyve-sebze suyu
ve hatta salatanin bile
hazirlandigi 6zgur aligveris
alanlari ile bunyesinde hiper
ucuzlugu barindiran 5M
hipermarketleri gegen sure
icinde musteriler tarafindan
benimsenmistir. Genis Urdn
yelpazesinin yani sira tekstil, ev
Urtinleri, zliccaciye, elektronik
ve beyaz esyadaki Urtn gesitliligi
ile de fark yaratan bu yeni
anlayis, Istanbul, Ankara ve
Antalya'dan sonra Kayseri, Silivri
ve Manisa'ya ulasarak bu
sehirlerde de buyuk bir etki
yaratmigtir.

www.kangurum.com. tr

Aligverise vaktiniz yoksa, Turkiye'nin
ilk elektronik ticaret sitesini,
Kangurum'u tiklayarak intiyaglarinizin
kapiniza kadar getirimesini
saglayabilirsiniz. Kangurum, cep
telefonundan mobilyaya, gicekten
beyaz esyaya kadar ytzbinlerce
Urtinden istediginiz Urind bir tikla
siparis edebilmenin, teslimatini
istediginiz adrese yaptirabilmenin
ve hi¢ yorulmadan sanki bir aligveris
merkezinden aligveris yapiyor
olmanin keyfini yasatmaktadir.
Kangurum buinyesinde bulunan
Migros Sanal Market ise, benzer
sekilde, Istanbul, Ankara, Izmir,
Mersin, Adana, Bursa, Antalya,
Kayseri, Manisa ve Bodrum'da
bulundugunuz yerden market
aligverisi yapabilmenizi saglamakta
ve Urtnlerinizi kapiniza teslim
etmektedir.

Turk perakende sektérandn lideri
Migros, Kazakistan, Azerbaycan,
Makedonya ve Kirgizistan'da 2'si
Aligveris Merkezi olmak Uzere
toplam 16 magaza ile 4 farkli
Ulkede Ramstore markasi ile
hizmet vermektedir. U¢ beyi
Ramstore'lar, mevcut Ulkelerde
yayginlasirken bir yandan da
yeni Ulkelere ufuk aglimasi
hedeflenmektedir.



Kurumsal Profil

1954 yilinda isvigre Migros
Kooperatifler Birligi ve Istanbul
Belediyesi'nin ortak girisimi ile
istanbul'da kurulan Migros Turk T.A.S.
(Migros), gida ve tuketim maddelerini
belediye kontrolU altinda Ureticiden
saglamak ve bu Urtnleri saghiga uygun
kosullarda ve uygun fiyatlarla
istanbullulara ulastirmayi amagclamistir.
ik magazasini Beyoglu Balik Pazar'nda
acan Migros'un cogunluk hisseleri 1975
yilinda Ko¢ Grubu tarafindan
devralinmig ve bu tarihten itibaren
magazalarinin sayisi ve marka degeri
hizla artmistir. Kog Toplulugu'nun
Migros'un gcogunluk hisselerini satmaya
karar vererek perakende sektériinden
¢ikma karari neticesinde, Subat
2008'de Kog Holding A.$. tarafindan
Migros'un %50,83 oranindaki
hissesinin, Moonlight Perakendecilik
ve T.A.$.’ye devri 30 Mayis 2008'de
tamamlanmistir. Mevcut durumda
Migros'un ana ortagi Moonlight
Perakendecilik ve Ticaret A.S.'dir.

BC Partners

BC Partners 6nde gelen bir uluslararasi
6zel sermaye fonu olup, Cenevre,
Hamburg, Londra, Milano, New York
ve Paris’te kurulu entegre ofisleri
araciligiyla faaliyetlerini yuratmektedir.
BC Partners, 20 yildan fazla bir stredir
basaril bir sekilde sirketlere yatirm
yapmakta ve s6z konusu sirketlerin
yonetici kadrolariyla birlikte ¢alisarak
sirketlerin gelistiriimesine katkida
bulunmaktadir.

2005 yilinda ulusal perakende zinciri
Tansas'l satin alarak sektérdeki
liderligini percinleyen Migros, yaratilan
sinerji ile musterilerine farkli formatlarda
farklilagsan markalarla hizmet sunmaya
baglamistir.

2008 yilsonu itibariyle yurt icinde 7
cografi bélgede 93 M, 101 MM, 44
MMM, 652 Sok, 6 5M, 271 Tansas, 8
Macrocenter ve yurt disinda istirakleri
araciliglyla Azerbaycan'da 3,
Kazakistan'da 10, Makedonya'da 2 ve
Kirgizistan'da 1 Ramstore olmak Uzere
toplam 1.191 magaza sayisina
ulagsmistir. Migros ginUmuzde yarim
asirlik tecrtbesi ile sektérdeki liderligini
sUrdurmektedir.

Bu dénem boyunca BC Partners
toplam sirket degeri yaklasik 63 milyar
euro de@erinde 67 sirkete yatinm
yapmistir. En son yapilan yatinmliar
intelsat (Bermuda), Brenntag
(Almanya), Amadeus (ispanya), Hyatt
Regency (Yunanistan), Dometic
(isvec), Picard Surgeles (Fransa), SEAT
Pagine Gialle (italya), ve Unity Media
(Almanya) sirketleridir.

Migros musterilerine magazalarinda
verdigi hizmetlerini, alternatif aligveris
kanallari olan internet, telefon, kiosk,
katalog ve cep telefonu araciligiyla
siparis verme ve adrese teslim
olanaklariyla da genisletmigtir.

Turkiye'de modern perakende
sektdéruntn éncusu olan Migros,
gunumuzde ¢ok genis kullanim
alanlarina sahip olan magazalarinda,
gida ve ihtiyag maddelerinin yani sira
kirtasiye, zliccaciye, beyaz esya, kitap,
kaset ve konfeksiyon gibi bolimleriyle
hemen hemen tUm musteri
gereksinimlerini karsilamaktadir.

Sahip oldugu insan kaynagina olan
glvenin yani sira, teknolojik
gelismelerin faydasini musterilerine
sunma ¢abasinda olan Migros, bilgi
teknolojilerine verdigi 6nem ve yaptigi
yatirimlar ile de sektérde her zaman
bir adim énde olmaya devam
etmektedir.

www.bcpartners.com



Vizyon-Misyon-Stratejiler

Modern perakendecilikte TUrkiye ve ¢evre Ulkelere yayillma
ve tuketici beklentilerinin hep 6ndnde olma stratejisiyle, farkl
formatlarda hizmet vererek tlketiciye en yakin olmakiir.

TUrkiye perakende sektdriinde lider konumunu guglendirmek

ve faaliyet gosterdigi Ulkelerde lider ya da ikinci konuma
yukselerek, sektorde 6rnek gdsterilen, guclu bir bdlgesel

zincir olmaktir.

Migros stratejilerini, misyonu dogrultusunda, faaliyet gosterdigi
ulkelerin perakendecilik standartlarini yukari cekecek musteri
memnuniyeti anlayisi ile strdurtlebilir kalite, sayginlk ve
sektorel liderligi saglamak Uzerine yapilandirir.

Migros'un ana stratejisi musterilerine modern, guvenilir,
ekonomik ve yuksek kalitede hizmet sunmaktir.

Genel Kurul Toplanti Gundemi

28 Nisan 2009

1. Acilis ve Baskanlik Divani segimi,

2. 2008 yil faaliyet ve hesaplari hakkinda Yénetim
Kurulu Raporu, Denetgiler Raporu ve Bagimsiz
Dis Denetim Sirketi Basaran Nas Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik
A.S. rapor 6zetinin okunmasi ve mizakeresi,
Yénetim Kurulu'nun 2008 yili bilango ve gelir
tablosu ile ilgili ©nerisinin kabull, degistirilerek
kabull veya reddi,

3. Yonetim Kurulu Uyeleri'nin ve Denetcilerin,
Sirket’in 2008 yili faaliyetinden dolayi ibra
edilmeleri,

4. Yonetim Kurulu'nun 2008 yili kazancinin
dagitilmasi ve dagitim tarihi konusundaki
onerisinin kabull, degistirilerek kabult veya reddi,

5. Sirket'in sosyal yardim amaciyla vergi
muafiyetini haiz vakif ve derneklere 2008 yilinda
yaptigi bagis ve yardimlarin Genel Kurul'un
bilgisine sunulmasi,

6. Birlesmeye iliskin olarak, T.C. Istanbul 5. Asliye
Ticaret Mahkemesi'nin gorevlendirdigi bilirkisiler
tarafindan hazirlanan “Bilirkisi Raporu”nun ve
Uzman Kurulus Ernst Young Kurumsal Finansman
Danismanlik A.S. (An Affiliated Firm of Ernst &
Young International) tarafindan hazirlanan
"Uzman Kurulus Raporu”’nun Genel Kurul'un
bilgisine sunulmasi,

7. Migros Turk T.A.S.'nin 30.09.2008 tarihli mevcut
tim aktif ve pasifinin bir kil halinde Moonlight
Perakendecilik ve Ticaret A.S. tarafindan devir
alinmasi suretiyle sézkonusu sirketle Turk Ticaret
Kanunu'nun 451. maddesi ve diger ilgili maddeleri
ile Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 19 ve 20. maddeleri
ve Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: |, No: 31 teblig
htkumleri gercevesinde birlesilmesi, birlesme
hesabinda esas alinan 30.09.2008 tarihli konsolide
mali tablolarin ve Birlesme Sézlesmesi'nin
onaylanmasi hakkinda karar alinmasi,

8. Genel Kurul Toplanti Tutanagi'nin Genel Kurul
adina Bagkanlik Divani'nca imzalanmasi ve
bununla yetinilmesi icin yetki verilmesi,

9. Dilekler.



Baslica Gostergeler
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2008 2007 Degisim (%)
Ozet Konsolide Bilango (bin YTL)
Varliklar
Doénen Varliklar 1.649.980 1.664.525 -0,9
Duran Varliklar 1.246.276 1.165.200 7,0
Toplam Varliklar 2.896.256 2.829.725 2,4
Yukumliltkler
Kisa Vadeli Yukamlultkler 1.191.9583 1.180.047 1,0
Uzun Vadeli Yuktmlultkler 79.919 180.345 -55,7
Ana Ortaklik DiglI Paylar 387 265 46,0
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1.623.997 1.469.068 10,5
Toplam Ozsermaye ve Yukumlultkler 2.896.256 2.829.725 2,4
Ozet Konsolide Gelir Tablosu (bin YTL)
Net Satiglar 5.073.746 4.793.359 5,8
Satiglarin Maliyeti -3.766.990 -3.598.461 4,7
Brut Kar 1.306.756 1.194.898 9,4
Faaliyet Giderleri -1.024.653 -981.039 4,4
Faaliyet Kari 296.147 611.554 -51,6
Diger Gelir/Gider (net) 25.424 26.860 -5,3
Vergi Oncesi Kar 321.571 638.630 -49,6
Vergiler -60.039 -85.717 -30,0
Net Kéar 261.532 552.913 -52,7
VAFOK (EBITDA) 384.160 326.442 17,7
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Migros Tirk, vizyonuyla, Migros, sermaye yapisi, finansal ve

.. o . kurumsal gucl ile sektordeki onci
takimiyla, musterileriyle yeni konumunu bu yeni cagda daha da

bir cagin basinda... Daha percinliyor. Deneyimi, is modeli ve
b[jyijk bir heyecanl_a_ daha kurum kultirlyle kendini stirekli
yenileyen ve hedeflerini asan Migros,
54 yillik basari oykisinU yeni bir boyuta
tasiyor.

blyuk hedeflerle...
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Tarihce

1954-1974: 1954 yilinda Isvigre Migros Kooperatifler
Birligi ve Istanbul Belediyesi'nin girisimleri ile
istanbul'da kurulan Migros, basta tiketim maddelerini
tUketicilere 45 satis arabasi ile ulastirmig, daha sonra
ilki 1957'de balik pazarinda Beyoglu magazasi olmak
Uzere cesitli semtlerde magazalar agmistir.

1975-1979: 1975 yilinda Migros'un gogunluk hisseleri
Kog¢ Toplulugu'na devredilmistir. Bu tarihten itibaren
Migros, Kog'la gelen dinamizm sayesinde istanbul
icinde magaza sayisini hizla artirmistir.

1980-1990: 1981 yilinda Migros'un cesitli ilaveler ve
gelismelerle uzun yillar kullanilan Bayrampasa ana
deposu hizmete girmis, bakliyat gibi drtnlerin hijyenik
olarak depolanmasi ve paketlenerek saglikli bir sekilde
satisa hazirlanmasi igin yatirmlar yapiimistir.

1989 yili sonunda 2 blyUk ilde 34 magazayla hizmet
veren Migros, tUketiciler tarafindan "Durust Saticl”
kimligiyle benimsenmistir.

1991-1999: Migros, 1991 yilinda halka agilmistir. 1992
yiinda, magazalarda tuketiciye kredi karti ile 6deme
kolayligi saglayan Migros, kurulusunun 40. yili olan
1994'de 5 cografi bolgede 17 ile yayilmistir. 1995
yilinda bir ilke imza atarak Sok Ucuzluk marketlerini
acan Migros, 1996'da Ramstore magazalari ile yurt
disina agimis ve ilk Ramstore magazasini Azerbaycan

Baku'de hizmete sokmustur. 1996 sonunda 6 cografi
bolgede toplam 20 ilde, 124 magaza ile hizmet
vermeye baslayan Migros, 1997 yilinda faaliyet
gosterdigi Ulke sayisini Rusya ile 3'e ¢ikartmis ve
toplam 175 magaza ile hizmet sunmaya baslamistir.
1997 yilinda musterilerini Migros Sanal Market ile
tanistirarak, internetle aligverisin Sncilugund yapmistir.
Migros 1998 yilinda bir ilke daha imza atarak, Migros
Club Karti musterileri ile tanigtirmistir. 1998 yili sonunda
6 cografi bolgede 27 ile yayginlasan ve yurt disi
magaza sayisini 7'ye gikartan Migros, 1999 yilinda ise
4. Ulke olan Kazakistan'da da hizmet sunarak yurt disl
magaza ve aligveris merkezi sayisi 11'e ¢ikarmistir.

2000-2005: Turkiye'nin ilk sanal aligveris merkezi olan
Kangurum, 2000 yilinda Turkiye'nin her kdsesine
hizmet vermeye baslamis ve Migros, magaza sayisini
450'ye yukseltmistir. 2001 yilinda 5. Ulke olan
Bulgaristan'da faaliyet géstermeye baglayan Migros,
toptan satislarin internet Uzerinde yapilmasini saglayan
Migros Toptan Market ve kurumsal satin almay!
saglayan B2B'yi hizmete sunmustur. 2003 yilinda yurt
disinda genigleyerek, Rusya'da Sibirya'ya kadar yayilan
Migros, 2004 yilinda 50. yilini blyUk bir coskuyla
kutlamis ve 40 ilde hizmet vermeye baglamistir. 2005
yilinda énemli bir atiimla perakende zinciri Tansas'i
satin alarak sektdrdeki liderligini percinleyen Migros,
yaratilan sinerji ile musterilerine farkl formatlarda,
farklilasan markalarla hizmet sunmaya baslamistir.

2005 yilinda hizmet agina Makedonya'yi ekleyen
Migros, 6. Ulkede faaliyet gostermeye baslamistir.
2005 yilinda yurt iginde 7 cografi bélgede 505
magazada ve yurt disinda 61 Ramstore ile hizmet
veren Migros, toplamda 566 magazaya ulasmistir.
Tansas magazalariyla birlikte bu say1 722'ye
yukselmistir.

2006: Migros, 30 Haziran 2006 tarihi itibariyle Tansas
ile birlesmistir. 30 Haziran 2006 aksami Tansas olarak
kapanan kasalar, 1 Temmuz 2006 sabahi Migros'la
birleserek aciimistir. Migros ve Tansas'in birlesmesi
hem finansal blyukluk, hem cografi yayginlik ve format
cesitliligi, hem musteri hacmi, hem de insan kaynaklari
boyutu olarak Turk perakende sektory icin éGnemli
kilometre taglarindan biri olmustur.

Migros Turk, yurt icinde ve yurt diginda tiim formatlarda
magaza sayisini hizla artirmis ve cografi yayihmini
genisletmistir. Haftada 2 yeni magaza agma hizi ile
2006 sonunda faaliyet gosterilen il sayisi 52'ye
yukselmistir. Migros yurt icinde 17 Migros, 24 Tansas,
1 Macrocenter ve 51 Sok magazasini, yurt disinda ise
20 yeni Ramstore magazasini hizmete agmis ve
toplamda 113 yeni magazay binyesine katmistir.
Ramstore'lar Kirgizistan'a genislerken, Rusya'da yeni
il ve bolgelerde, Makedonya'da Kalkandelen,
Kazakistan'da ise Karaganda illerinde faaliyete
baslanmistir.



Birlesme sonrasinda Tansas magazalarinin da Migros
bunyesine katilmasi ile, yilsonunda yurt iginde 7 cografi
bolgede 84 M, 84 MM, 34 MMM, 357 $ok, 3
hipermarket, 228 Tansas ve 8 Macrocenter ile, yurt
disinda ise istirakleri vasitasiyla Azerbaycan'da 3,
Rusya'da 64, Kazakistan'da 7, Bulgaristan'da 3,
Makedonya'da 2 ve Kirgizistan'da 1 Ramstore ile
faaliyet gosteren Migros, yil sonunda Turkiye dahil
toplam 7 Ulkede, 878 magaza, 20.000 ¢alisan ve 300
milyon mUsteri ile birlesmeyi basari ile tamamlamistir.

2007: Deloitte tarafindan her yil dtizenli olarak
hazirlanan, “Perakendenin Kuresel Gugleri 2008”
raporuna ilk kez Turkiye'den Migros, 236. siradan
girmistir. Ayrica Migros, 2001-2006 yillari arasinda en
hizli blyUyen 50 sirket arasinda 12. sirada yer almistir.

Migros format zenginligine bir yenisini daha ekleyerek,
iginde 6zgur aligveris alanlarini ve hiper ucuzlugu
barindiran 5M hipermarketleri musterileri ile tanistirmis
ve tim perakende formatlarinda farklilagan hizmetleri
sunabilme kabiliyetini gelistirmistir.

Migros, haftada ortalama 3 yeni magaza acgarak yurt
ici yayginhgini artirmis ve 57 ilde hizmet sunmaya
baslayarak hizli bir blytme gergeklestirmistir. 2007
sonu itibariyle yurt iginde 7 cografi bdlgede 89 M, 91
MM, 40 MMM, 247 Tansas, 460 Sok, 3 5M ve 8
Macrocenter ile yurt disinda da istirakleri vasitasiyla

9'u Kazakistan'da, 3'0 Azerbaycan'da, 2'si
Makedonya'da ve 1'i Kirgizistan'da olmak Uzere toplam
15 magaza ile hizmet vermekte olan Migros'un toplam
magaza sayisi 953'e ulagmistir.

Kurulusundan itibaren iyi bir kurumsal vatandas olmayi
oncelikli hedefleri arasinda tutan Migros, tim
paydaslarina diger bir deyisle, musterisine,
yatinmcising, ¢alisanlarina, tedarikgilerine ve topluma
karsi seffaf, adil, sorumlu ve hesap verilebilir bir
anlayisla yaklasmaktadir. Ulkemizde ilk kez yapilan
Capital 500 “Etik hesap verilebilirlik”
degerlendirmesinde Migros ilk 10 sirket arasinda yer
almistir.

Migros'un hisselerinin %50'sine sahip oldugu
Rusya'daki musterek yonetime tabi ortakligi Ramenka
Ltd. $ti. Enka Holding S.A.'ya 542,5 milyon dolara
satiimistir.

2008: Deloitte tarafindan her yil dizenli olarak
hazirlanan, “Perakendenin Kuresel Gugleri 2009”
raporuna 2007 yilinda oldugu gibi 2008 yilinda da
Turkiye'den Migros girmistir. Listeye 2007 yilinda 236.
siradan girmeyi basaran Migros, 2008 yilinda 190.
siraya yUkselme basarisini géstermistir. Ayrica Migros,
2002-2007 yillari arasinda en hizli buytyen 50 sirket
arasinda 12. sirada yer almistir.

Migros, 2008'de haftada ortalama 5 yeni magaza
acarak yurt ici yayginhigini artirmis ve 63 ilde hizmet
sunmaya baslayarak hizli bir blytme gerceklestirmistir.
2008 sonu itibariyle 7 cografi bélgede 93 M, 101 MM,
44 MMM, 271 Tansas, 652 Sok, 6 5M ve 8 Macrocenter
ile hizmet veren Migros, yurt disinda da istirakleri
vasitaslyla 10'u Kazakistan'da, 3'U Azerbaycan'da,
2'si Makedonya'da ve 1'i Kirgizistan'da olmak Uzere
toplam 16 magaza ile hizmet vermektedir. Migros,
2008 yili sonunda toplam 1.191 magazaya sahiptir.

Kog Holding ile Moonlight Capital S.A. arasinda
Migros'un satisl igin bir hisse devir sézlesmesi
imzalanmis ve hisseler yine Moonlight Capital S.A.’nin
Turkiye'deki istiraki olan Moonlight Perakendecilik ve
Ticaret A.S.'ye 30 Mayis 2008'de devredilmis ve hisse
devri 30 Mayis 2008'de tamamlanmistir.

05 Aralik 2008 tarihinde Migros Yénetim Kurulu, Migros
Turk T.A.S.’'nin ana ortagi olan Moonlight Perakendecilik
ve Ticaret A.$. ile birlesmesine karar vermistir.

Migros yeni yapisiyla yatirimlarina devam edecek ve
sektorde yarim asirdir oldugu gibi éntimuzdeki
dénemde de s6z sahibi olmaya devam edecektir.




Baskan Mesaji

Sayin Ortaklarimiz,

Sirketimizin 54. ¢alisma yilina dair faaliyet
sonuglarinin gérustlecegi Olagan Genel Kurul
toplantisina hos geldiniz. Oncelikle, uzun yillar
sonra tekrar Migros ekibinin basinda olmaktan
ve bu vesileyle bir kez daha sizlerin huzuruna
gelmekten duydugum mutluluk ve heyecani
sizlerle paylagsmak isterim.

Degerli ortaklarimiz, bildiginiz Gzere, Ulkemiz
ekonomisi zor bir sinavdan gegmektedir.
Amerika'da konut sektérinde ortaya ¢ikan ve
sonrasinda hizla yayilarak tim dinya ulkelerini
etkisi altina alan ekonomik kriz, icinde

bulundugumuz dengeleri degdistirmis ve ileriye
doénuk belirsizligi arttirmistir.

Amerika'da konut fiyatlarinda uzun yillardir
sUregelen fiyat artiglarinin yonuna tersine
cevirmesiyle birlikte, konut sektérinde meydana
gelen bozulma, buna bagl enstrimanlari tagiyan
bankalar, sigorta sirketleri ve araci kurumlarin
bilangolarinda blyuk zararlarin olusmasina neden
olmustur. YUksek kar beklentisiyle asiri risk
almaktan kaginmayan bu finansal kuruluglar, gok
saylda konut kredisi sahibinin bu kredileri geri
ddeyememesi neticesinde zor duruma
dusmuslerdir. Konut sektérinden yayilarak,
finansal piyasalari etkisi altina alan karamsarlik,



alinan 6nlemlere ragmen kuresel bir kriz kimligine
pburtnmus, Avrupa, gelismekte olan Ulkeler ve
uzak doguyu etkisi altina almistir. Bugtn dtnyada
icinde bulundugumuz kosullar i¢in, 1930'lu yillarda
gorulen ve Blytk Buhran olarak adlandirilan
ekonomik kriz de dahil olmak tzere, ekonomi
tarihinin bilinen en buyUtk krizinin strmekte
olduguna iliskin yorumlar yapilmaktadir.

Bu sartlar altinda, tlkemiz agisindan global
krizden etkilenmek kaginiimaz olmus ve 2008 yili
zor bir yil olmustur. GSYiH 2008 yilinda sadece
%1,1 artis gostermistir. Ozellikle son iki ceyrekte
iktisadi faaliyetlerdeki yavaslama carpicidir. Son
ceyrekte sabit fiyatlarla buyUme hizi -%6,2
olmustur. Gegen yil %10,6 seviyesinde olan
issizlik 2008 yilinda %13,6'ya yukselmistir. Her
ne kadar 2009 yilina iliskin daha olumlu beklentiler
olsa da, 2004 yilindan beri tek haneli rakamlarda
kalan TUFE, 2008 yilinda cift haneye cikmis ve
%10,06 olarak gergeklesmistir. Yil icinde yUksek
seyreden enerji fiyatlari 2008 yili enflasyon
hedefinin tutturulamamasindaki baglica sebep
olmustur.

Diger taraftan, but¢e agigi ve cari agik Ulkemiz
ekonomisi icin risk olusturmaya devam etmistir.
Cari agik 2008 yilinda bir 6nceki yila goére %8
oraninda artarak 41 milyar dolara ulagmistir. Dig
ticaret agigl ise ayni ddnemde gegen yila gére
%11 artarak 70 milyar dolari asmistir. Yabanci
yatinmcilarin tlkemize olan ilgisinde de bir dusus
yasanmaktadir. 2007 yilinda 20 milyar dolar net
giris gorulen dogrudan yatirimlar kaleminde,
2008 yilinda %24 dususle 15 milyar dolar net
giris gerceklesmistir. Dis ticaret hacmi giderek
dusmekte, gegmis yillarda blyUmenin lokomotifi
olan ihracat gerilemektedir.

TUIK verilerine gore, 2008 yilinda gida-igki ve
tuttn harcamalari 181 milyar YTL'yi asmustir.
Gecgen yila gore, sabit fiyatlarla %2,4 ile sektérde
GSYIiH buyimesinin (izerinde bir blyime
kaydedilmistir. Gida perakende sektérd agisindan,
yurt ici toplam pazar 2008 yilinda blytmeye
devam etmis ve sektdrdeki sirketler 6zellikle yilin
ilk yarisinda yatirimlarina devam etmiglerdir.
Sirketimiz ise, yurt icinde 2007 yilinda 160 yeni
magaza a¢gmisken, 2008 yilinda 250 yeni magaza
acarak buyume hizini arttirmistir. Yurt disinda
ise, Kazakistan'da bir yeni magaza hizmete
girmigtir. Deloitte derecelendirme sirketinin 2007
yili verilerini baz alarak hazirladigr Global
Perakendenin GUcleri raporuna gore, Sirketimiz
2007 yilinda oldugu gibi 2008 yilinda da dinyanin
en blUyUk 250 perakendecisi arasina girme
basarisini géstermistir. Sadece gida
perakendecilerinin dedil ayni zamanda diger tim
perakendecilerin dahil edildigi siralamaya gore,
Migros dunya devleri arasinda 2007 yilinda
236. sirada iken, 2008 yilinda 190. siraya
yUkselmistir. Yine ayni raporda belirtildigi Uzere,
Sirketimiz 2002-2007 déneminde dinyanin en
hizli baytyen 50 sirketi arasinda 12'inci olmustur.
Hedefimiz, Gnumuzdeki yillarda bu memnuniyet
verici basarlyl daha ileriye tasimak ve dinya
devleri arasinda daha Ust siralara trmanmaktir.

Migros 2008 yilinda bir taraftan yatirmlarini
arttirirken diger taraftan karlihigini da muhafaza
etmigtir. Finansal sonuglarimizi degerlendirmeden
once, dogru bir analiz yapabilmek igin, Enka
Grubu'na satigini yaptigimiz Ramenka'nin 10 aylik
sonuglarinin Migros'un 2007 yili finansal
sonuglarina konsolide edildigini, buna karsin
2008 yill rakamlarinda ise Ramenka sonuglarinin
olmadigini hatirlatmak isterim. Migros'un 2007
yilinda 4,8 milyar YTL olan konsolide satislari



Baskan Mesaji

2008 yilinda %5,8 artisla 5,1 milyar YTL'ye
ulasmistir. Ozellikle yurt ici brut k&r marjinin
%24,2'den %25,7'ye yukselmesiyle, Sirket'in
konsolide brut karlihigi olumlu etkilenmis ve
konsolide brut kar %9,4 artis gostererek

1,3 milyar YTL'ye ulasmistir. Ayni paralelde,
konsolide brat kar marj 2007'deki %24,9
seviyesinden, 2008'de %25,8'e yUkselmistir.
Sirketin 2007 yili finansal sonuglarindan Kasim
2007'de satilan Ramenka verileri dusuldugunde,
satis artisl %14,3'e ve brut kar artisi %21,2'ye
karsllik gelmektedir. Diger taraftan, konsolide
faaliyet kari 296 milyon YTL seviyesinde
gerceklesmistir. Sirketin 2007 yilinda Ramenka'nin
satisindan elde edilen 380 milyon YTL tutarindaki
musterek yonetime tabi ortaklik satis geliri haric
birakildiginda, faaliyet karinda gecgen yila gére
gerceklesen artis %27,9 seviyesindedir. Vergi
Amortisman Faiz Oncesi Kar (“VAFOK”) %18
artarak 326,4 milyon YTL'den 384,2 milyon YTL'ye
ve VAFOK marji da %6,8'den %7,6'ya
yUkselmistir. Sirketin konsolide vergi 6ncesi kari
321,6 milyon YTL olarak gerceklesirken, konsolide
net kar 261,5 milyon YTL ve konsolide net kar
marjl %5,2 olmustur. Vergi éncesi kar ve net kar
rakamlari gecen yila gére dusus gdstermis olarak
g6zlkse de bu tamamen gecen yil tek seferlik
gelir kaydedilen Ramenka satisi dolayisiyladir.
Bu anlamda, artan blyUlme hizina ragmen,
Migros'un karliligi iyilesme kaydetmektedir.

Kog Toplulugu'nun 2007 yilinda Migros'u satmaya
karar vererek perakende sektériinden ¢ikma
yonundeki karari sonrasinda, Migros'un ¢ogunluk
hissesi Moonlight Perakendecilik ve Ticaret
A.S.'ye 30 Mayis 2008 tarihinde devredilmistir.
Moonlight, Migros'un ana ortagi olmustur.
Moonlight ¢agri stresince ve yil icinde borsada
yaptigi alimlarla, Migros'taki pay oranini %97,92'ye
yUkseltmistir.

Sayin ortaklarimiz, krizin etkilerini diinyada oldugu
gibi Ulkemizde de hissediyoruz. Hisse senedi
fiyatlarindaki dtsus neticesinde finansal
piyasalarda yasanan istikrarsizlik, sanayi Uretim
rakamlarindaki dusus, ekonomik kigtlme ve
hatta resesyon tehlikesi, konut fiyatlarinda, emtia
fiyatlarinda ve enflasyonda yasanan gerileme
belli basli olumsuz etkiler olarak géze
carpmaktadir. Bu etkilerden belki de en énemlisi
issizlik oranlarindaki artistir. Krizin 2009 yilinda
dunya ekonomilerini ve ayni paralelde Ulkemiz
ekonomisini giderek daha fazla etkileyecegdine
dair beklentiler artmaktadir. Bu dogrultuda, is
dinyasinda pek ¢ok firma olusan belirsizlik ve
dulsen talep neticesinde yatinmlarini durdurma
ya da erteleme karari almaktadir.

Bu noktada, yarim asirdir sektérindn lideri olan
Migros'un stratejisi, diger sirketlerden
farklilagsmaktadir. Biz, Glkemizin ve Migros'un
potansiyeline inaniyor ve iginde bulunulan zor
sartlara ragmen bUyUme hizimizi arttirmak
istiyoruz. Ontimiizdeki yil yaklagik 400 yeni
magaza agarak, baska bir deyisle, haftada
ortalama 8 yeni madaza agarak bir taraftan
sektordeki liderligimizi perginlemek diger taraftan
Uzerimize disen sorumlulugun bilinciyle istihdama
bir nebze olsun katkida bulunmak istiyoruz. Yeni
ortaklik yapimizla, hem yatirimlarimizi
hizlandirmayi, hem de hizmet kalitemizi arttirmayi
hedefliyoruz. Planlarimizi orta ve uzun vadeli
yaplyor ve krizi firsata ¢cevirmeyi hedefliyoruz.
Bu ydnde desteginizi hissetmek bize glic
verecektir.

Genel Kurulumuza katiimak suretiyle gostermis
oldugunuz ilgiye ve guvene tesekkur ediyor,
hepinizi saygiyla selamliyorum.

B

F. Bilend Ozaydinli
Yonetim Kurulu Baskani
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Yonetim Kurulu Denetciler

F. Bulent Ozaydinli Baskan ve Mustafa Bilgutay Yasar Denetci
Murahhas Uye Yuksel Toparlak Denetci
Antonio Belloni Uye Recep Biyik Denetci
Francesco Conte Uye Ust Yénetim
Nicholas Stathopoulos Uye
Stefano Ferraresi Uye 0. Ozgir Tort Genel Mudur
Brice Cedric Dubourdieu Uye Ahmet Fuat Yanar Genel Mudur Yardimeisi (Uluslararasi Operasyonlar)
Paolo Federico Ceretti Uye Erkin Yiimaz Genel Mudur Yardimeisi (Mali isler)
Evren Rifki Unver Uye Demir Aytac Genel Mudur Yardimeisi
0. Ozgur Tort Uye (Insan Kaynaklari ve Endustri lliskileri)
Warith Mubarak Uye Cem LUtfi Rodoslu Genel Mudur Yardimeisi (Kategori Yonetimi)

Said Al Kharusi )
Pedro Miguel Stemper Uye

Muvaffak ihsan Usel
Mustafa Hocaoglu
Hakan Sevki Tuncer

Genel Mudur Yardimeisi (Tedarik Zinciri ve Lojistik)
Genel Muadur Yardimcisi (Yatirim)
Genel Mudur Yardimcisi (Satig)

Yonetim Kurulu

Yoénetim Kurulu 2008 yilinda, Dr. Bulent
Bulgurlu'nun Baskan; K. Omer Bozer'in Baskan
Vekili; Semahat Sevim Arsel, Dr. Nusret Arsel,
Omer M. Kog, Y. Ali Kog, Ugur Catbas, Oktay
Irsidar ve Levent Cakiroglu'nun Uye olarak yer
aldigi dokuz kisilik bir heyetten olusmustur.

Sirketimizin 30 Mayis 2008 tarihinde yapilan
yoénetim kurulu toplantilarinda,

30.05.2008 tarihi itibariyla ydnetim kurulu
dyeliklerinden istifa eden Dr. Bllent Bulgurlu,
K.Omer Bozer, Semahat Sevim Arsel, Dr. Nusret
Arsel, Omer M. Kog, Y. Ali Kog, Ugur Catbas ve
Oktay Irsidar'in yerlerine F. Bulent Ozaydinli,
Evren Rifki Unver, Francesco Conte, Nicholas
Stathopoulos, Brice Cédric Dubourdieu, Stefano
Ferraresi, Antonio Belloni ve Paolo Federico
Ceretti'nin atanmasina karar verilmistir. Yonetim
kurulu baskanligina ve murahhas tyelige F. Bulent
Ozaydinli secilmistir.

Sirketimizin 24 Temmuz 2008 tarihinde yapilan
yoénetim kurulu toplantisinda,

Sirketimiz Genel Mudurd Levent Cakiroglu'nun
Genel Mudurltk gérevinden ve Yoénetim Kurulu
Uyeliginden kendi istegi ile istifasinin kabul
edilmesine, kendisinden bosalan Yoénetim Kurulu
Uyeligi ve Sirketimiz Genel Mudurltk gérevine,
01 Agustos 2008 tarihinden gecerli olmak Uzere,
Sirketimiz insan Kaynaklari ve Endustri iligkileri
Genel Mudur Yardimeisi O. Ozgur Tort'un
atanmasina, kendisine Sirketi A Grubundan 1.
Derecede imza ile temsil yetkisi verilmesine karar
verilmigtir.

Sirketimizin 04 Eylul 2008 tarihinde yapilan
Olaganustt Genel Kurul Toplantisinda,

Yonetim Kurulu'nun 17 Haziran 2008 tarihli karar
uyarinca Sirket Esas Mukavelesinin idare Meclisi
ile ilgili 7. maddesinin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 08.07.2008 tarih ve 1120-11352 sayili
ve T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanligi'nin 22.07.2008
tarih ve 3713 sayili 6n izinlerine uygun olarak
degistiriimesine karar verilmistir. Esas
Mukavelenin 7. maddesinin tescilinin tadiline
muteakip Yonetim Kurulu Uye sayisi 9'dan 11'e
¢lkmis olup, meveut Yénetim Kurulu Uyeleri olan
F. Bllent Ozaydlnh, Antonio Belloni, Francesco
Conte, Nicholas Stathopoulos, Stefano Ferraresi,
Brice Cedric Dubourdieu, Paolo Federico Ceretti,
Evren Rifki Unver ve O. Ozgur Tort'a ilave olarak,
Warith Mubarak Said Al Kharusi ve Pedro Miguel
Stemper Yonetim Kurulu Uyesi olarak atanmistr.

Migros'un 29 Nisan 2008 tarihli Olagan Genel
Kurul Toplantisi'nda alinan karar geregi, Yonetim
Kurulu Uyeleri'ne aylik brit 1.355 YTL Ucret
o6denmistir. Migros'un 04 Eylul 2008 tarihli
Olaganustt Genel Kurul Toplantisi'nda alinan
karar geregi, Yonetim Kurulu Uyeleri'ne bu tarihten
sonra aylik brut Gcret 6denmemesine karar
verilmistir.

Yoénetim Kurulu, Turk Ticaret Kanunu ve Ana
Sozlesme ile Genel Kurul'a verilen yetkiler disinda
kalan tim isler hakkinda karar almaya yetkilidir.

Ana Sé;lesme'nin 9. maddesine gore, Yonetim
Kurulu Uyeleri secildikleri Genel Kurul'da daha kisa
bir stire saptanmamigsa Ug yil igin secilirler. Ancak
sUresi biten Uyelerin yeniden secilmeleri mimkuin
oldugu gibi, Genel Kurul gerekli gérirse Yonetim
Kurulu Uyeleri'ni her zaman degistirebilir.



Ust Yonetim

Ust Yonetim, Genel Mudur O. Ozgtr Tort; Genel
Mudur Yardimeilarl, Ahmet Fuat Yanar, Erkin
Yilmaz , Demir Ayta¢, Cem LUtfi Rodoslu,
Muvaffak ihsan Usel, Mustafa Hocaoglu ve Hakan
Sevki Tuncer olmak Uzere sekiz kisilik bir ekipten
olusmaktadir.

Sirket Ust Yonetimi, Ana S6zlesme'ye gore
Yonetim Kurulu tarafindan secilerek géreve atanir.

Sirketimizin 24 Temmuz 2008 tarihinde yapilan
yoénetim kurulu toplantisinda,

Sirketimiz Genel Mudurd Levent Gakiroglu'nun
Genel Mudurltk goérevinden ve Yonetim Kurulu
Uyeliginden kendi istegi ile istifasinin kabul
edilmesine, kendisinden bosalan Yénetim Kurulu
Uyeligi ve Sirketimiz Genel Midurliik gorevine,
01 Agustos 2008 tarihinden gecerli olmak Uzere,
Sirketimiz Insan Kaynaklari ve Endustri Iligkileri
Genel Mudur Yardmeisi O. Ozgur Tort'un
atanmasina karar verilmistir.

Ayrica 01 Agustos 2008 tarihinden gecerli olmak
Uzere,

e Sirketimizin insan Kaynaklari ve EndUstri
iligkileri Genel Mudur Yardimcihigi gérevine
Sirketimiz Satis Genel Mudur Yardimeisi Demir
Aytag'in atanmasina,

e Satis Genel Mudur Yardimciligi gérevine Hakan
Sevki Tuncer'in atanmasina,

e Uluslararasi Operasyonlar Genel Mudur
Yardimciligi gérevine Sirketimiz Yatinm Genel
Mudur Yardimcisi Ahmet Fuat Yanar'in
atanmasina ve,

e Yatinm Gelistirme Genel Mudur Yardimciligi
gorevine Sirketimiz Yatinm Gelistirme Direktoru
Mustafa Hocaoglu'nun atanmasina karar
verilmistir.

Denetciler

Denetgilerin gorev, yukimltltk ve sorumluluklari
ile denetcilige iliskin diger hususlarda Turk Ticaret
Kanunu hukumleri uygulanir.

Ayni Kanun'un 275. madde hukdmleri saklidir.
Denetgiler Ana Sézlesme'nin 14. maddesine gore
Genel Kurul tarafindan en fazla G¢ yil i¢in segilirler.

29 Nisan 2008 tarihli Olagan Genel Kurul
Toplantisi'nda alinan karar geregi, Denetcilere
aylik brit 490 YTL Ucret 6denmistir.

29 Nisan 2008 tarihli Olagan Genel Kurul
Toplantisi'nda Sirketimiz Denetgiligine inang
Kiraz, Serkan Ozyurt ve Ahmet Sénmez
secilmiglerdir. Sirketimiz Denetim Kurulu
dyeliginden 30.05.2008 tarihi itibariyla istifa eden
denetciler Inanc Kiraz, Serkan Ozyurt ve Ahmet
Soénmez'in yerlerine Turk Ticaret Kanunu'nun
351. Maddesi geregince Mustafa Bilgutay Yasar,
YUlksel Toparlak ve Recep Blyik secilmis olup bu
secim 04 Eylul 2008 tarihli Olaganustu Genel
Kurul Toplantisinda onaylanmistir.

Denetgiler Mustafa Bilgutay Yasar, YUksel
Toparlak ve Recep Biyik'in gérev sureleri dolmus
bulunmaktadir.

Denetimden Sorumlu Komite

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: X No. 19 sayili
tebligi geredi 2003 yilinda kurulan Denetimden
Sorumlu Komite Uyeliklerinde yil icinde degisiklik
meydana gelmis olup Ugur Catbas ve Oktay
Irsidar'in yerlerine Stefano Ferraresi ve Evren
Ritki Unver secilmistir.

Denetimden Sorumlu Komite 31 Aralik 2008 tarihi
itibariyle yapilan denetim ¢alismalarini ve
bagimsiz denetim raporunu incelemistir. Buna
gore, SPK Seri: XI No: 29 Sayili Teblig hukdmleri
uyarinca, SPK tarafindan yayimlanmis muhasebe
ilkelerine uygun olarak hazirlanan konsolidasyon
sonrasI mali tablolarin, Sirket'in 31 Aralik 2008
tarihindeki gergek mali durumu ile anilan déneme
ait gergek faaliyet sonuglarini dogru bir bigimde
yansittigr gérast Yonetim Kurulumuza iletilmistir.

Ana Sozlesme Degisikligi

Sirketimizin 17 Haziran 2008 tarihinde yapilan
Yonetim Kurulu Toplantisinda Sirket Esas
Mukavelesinin, idare Meclisi ile ilgili 7. maddesinin
degistiriimesine ve teklifin Genel Kurul'a
sunulmadan 6nce Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
ile Sanayi ve Ticaret Bakanligi'na 6n musaade
icin basvuruda bulunulmasina karar verilmistir.

Esas Mukavelenin idare Meclisi ile ilgili 7.
maddesinin tadil edilmesi ile ilgili olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'ndan 08.07.2008 tarih ve
1120-11352 sayili yazi ile ve T.C. Sanayi ve
Ticaret Bakanligi'ndan 22.07.2008 tarih ve
95612-3713 sayil yazi ile gerekli 6n izinler
alinmigtir. Alinan 6n izinler dogrultusunda Yonetim
Kurulu'nun Esas Mukavele degisikligi 6nerisi
04 Eylul 2008 tarihli Olaganustu Genel Kurul
Toplantisinda kabul edilmistir.
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Esas Mukavelenin, Idare Meclisi ile ilgili 7.
maddesinin eski ve yeni sekilleri asagidaki gibidir.

Eski Metin

idare Meclisi

Madde 7- Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul
tarafindan Turk Ticaret Kanunu hukdmleri
dairesinde, hissedarlar arasindan secilecek dokuz
Uyeden kurulu bir Yonetim Kurulu tarafindan
ydratalar.

Uyeliklerden bosalmalarda Turk Ticaret
Kanunu'nun 315. maddesi geregince Yonetim
Kurulunca bosalan tyelik icin Genel Kurulun
onayina sunulmak tzere secim yapilir.

Yeni Metin

idare Meclisi

Madde 7- Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul
tarafindan TUrk Ticaret Kanunu htktmleri
dairesinde, hissedarlar arasindan segilecek onbir
Uyeden kurulu bir Yénetim Kurulu tarafindan
ydratalar.

Uyeliklerden bosalmalarda Turk Ticaret
Kanunu'nun 315. maddesi geregince Yonetim
Kurulunca bosalan tyelik icin Genel Kurulun
onayina sunulmak Uzere se¢im yapllir.

Sermaye

Sirketimizin kayitl sermayesi 190.000.000 YTL'dir.
Mevcut 178.030.000 YTL'lik 6denmis sermayenin
%10'undan fazlasina sahip olan ortaklarin adlari,
paylarinin miktarlari ve sermayeye oranlari
soyledir:

Migros Turk T.A.S.

Adi Pay Orani Pay Tutar
(%) (YTL)

Moonlight 97,92 174.323.340

Perakendecilik ve Tic. A.S.

Halka Acik Kisim 2,08 3.706.660

Toplam 100 178.030.000

Yili¢inde Odenmis Sermayedeki Degisiklikler
Yil icinde 6denmis sermayede degisiklik
yapilmamistir.

Migros'un Sektordeki Yeri ve 2008 Yili Yatirimlari
Gida ve ihtiyac sektdriinde faaliyet gdsteren
Migros Tark T.A.S., her turlt gida ve tdketim
mallarinin perakende ve perakende tlketimine
yonelik toptan satisini yapmaktadir. Ayrica Sirket,
yurt icinde ve baglh ortakliklar vasitasiyla yurt
disinda aligveris merkezi isletmeciligi faaliyetlerini
de surdUrmektedir.

Sirketimiz, 2008 yilsonu itibariyle yurt icinde

7 cografi 93 M, 101 MM, 44 MMM, 6 5M, 652 Sok,
133 Mini, 86 Midi, 52 Maxi ve 8 Macrocenter ve
yurt disinda istirakleri vasitasiyla Azerbaycan'da
3, Kazakistan'da 10, Kirgizistan'da 1 ve
Makedonya'da 2 Ramstore olmak Uzere toplam
1.191 magazaya ulasmistir. Migros yarim asirlik
deneyimi ile sektordeki liderligini surdirmektedir.

Migros Tiirk T.A.S. 2008 yilinda,

M formatinda; Ankara'da Konutkent, Antalya'da
Kemer Camyuva, Istanbul'da Cigekgi, Tesvikiye
Husrev Gerede, Tokat'ta Erbaa;

MM formatinda; Elazi§'da Sursurd, Gaziantep'te
Karatas, Icel'de Mersin Témuk, Mersin Soli,
istanbul'da Airport, Kamiloba, Cengelkdy, Uphill,
Kocaeli'de Yahyakaptan AVM;

MMM formatinda; Ankara'da Zirvekent, Denizli'de
Camlik Forum, istanbul'da Halkali Ihlamur Evleri,
Optimum, Ortakody, Trabzon'da Forum,
Tekirdag'da Maxi Center;

5M formatinda; istanbul'da Silivri, Kayseri'de
Kayseri, Manisa'da Manisa olmak Uzere toplam
24 Migros magazasini

Mini Tansas formatinda; Ankara'da Metrokent,
Antalya'da Ylzinci Yil, istanbul'da Avallar,
Gizlibahge Tuzla, izmir'de Candarli, Mordogan,
lica Cesme, Manisa'da Salihli Carsl, Samsun'da
Carsamba;

Midi Tansas formatinda; Afyon'da Dinar, Aydin'da
Guzelgamli Kusadasi, Balikesir'de Mirzabey,
Bursa'da Orhangazi, Dizce'de Akgakoca,
istanbul'da Bahcelievler Metroport AVM, Pendik,
Cekmekdy Paradise, Misstanbulevleri, izmir'de
Urkmez Payamli, Mugla'da Marmaris Siteler;

Maxi Tansas formatinda; Ankara'da Batikent,
Antalya'da Muratpasa, istanbul'da Historia AVM,
Cengelkdy Maxi City, Beylikdlzt olmak Uzere
toplam 25 Tansas magazasini

Sok formatinda; 201 satis magazasini hizmete
acmistir. Ayrica yil icinde magaza yenileme
calismalarini strdtrmustar.

Yurt disinda ise Kazakistan'da 1 yeni Ramstore
magazasl agilarak yatirimlara devam edilmigtir.
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Finansal Yapiya Iliskin Bilgiler ve Kar Dagitim

Onerisi ve Sonuc

Finansal Yapiya iliskin Bilgiler

Faaliyet sonuclarimiz konsolide olarak ve Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin
Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu
(UMSK) tarafindan yayimlananlardan farklari
Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK)
tarafindan hentz ilan edilmediginden, SPK'nin
Seri: XI, No: 29 sayil tebligi ve bu teblige agiklama
getiren duyurular gergevesinde, UMS/UFRS'nin
esas alindigi SPK Finansal Raporlama
Standartlari'na uygun olarak hazirlanmistir.
Konsolide finansal tablolar ve bunlara iliskin
dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008, 28 Nisan
2008 ve 5 Mayis 2008 tarihli duyurularr ile
uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun
olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek
sunulmustur. Musterek yonetime tabi ortaklik olan
Ramenka'nin, gelir ve giderleri oransal
konsolidasyon yéntemi kullanilarak mali tablo
dipnotlarinda belirtildigi Uzere, elden ¢ikarma
islemlerine uygun olarak s¢z konusu hisse
devirlerin gercgeklestigi tarih olan 09 Kasim
2007'ye kadar konsolide edilmistir.

Sirketimizin konsolide satislari, 2008 yilinda, bir
onceki yila goére %5,8 artis gostererek 5.074
milyon YTL'ye ulagsmistir. Konsolide brit kar %9,4
artarak 1.307 milyon YTL olmus ve brut kar mariji
da %24,9'dan %25,8'e yukselmistir. Migros 2007
yil Kasim ayinda Ramenka hisselerini Enka
Grubuna satmis ve bu hisse devri sonucunda
2007 yilinda 380 milyon YTL istirak satis kari elde
etmistir. Bu istirak satis kari gelir tablosunda,
diger faaliyet gelirleri altinda gosterilmektedir.
Migros’un 2008 yilindaki finansal performansini
daha iyi yorumlayabilmek igin, 2007 yili
rakamlarindan Ramenka etkisini ¢ikarirsak, satis
artisl %14,3 ve brut kar artisi %21,2 olmaktadir.
Yurt icinde ise agilan yeni magazalarla cografi
yayginlik arttinlmis ve yurt ici satislarda %14,1
artis saglanarak 4.850 milyon YTL satis hacmine
ulasiimistir. Yurt ici brit kar marjinda da iyilesme
saglanmis ve brit kar marji %24,2'den %25,7'ye
cikmustir. Yurt icinde hizmet verilen mUsteri sayisi
(islem sayisl) gecen yila gére %11 artis gdstererek
287 milyonu asmistir. 2008 yilinda yasanan global
ekonomik kriz ve tuketici harcamalarindaki
kisintiya ragmen Migros'un erismis oldugu marjlar
tatmin edicidir. Sirket'in konsolide faaliyet kar

296 milyon YTL'yi asmistir. Faaliyet kar marji ise
%5,8 seviyesinde gerceklesmistir. 2007 yilindaki
istirak satis kari distldugunde ise faaliyet kari
%27,9 oraninda artmigtir. Migros'un konsolide
vergi 6ncesi net kar1 322 milyon YTL olarak
gerceklesmis ve vergi dncesi kar marji %6,3'e
ulasmistir. Net dénem kari 262 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Ayni paralelde, konsolide net
kar marji 2008 yilinda %5,2 olarak gergeklesmistir.
Migros'un konsolide VAFOK'tl %18 artigla 384
milyon YTL olmus ve konsolide VAFOK marji
%6,8'den %7,6'ya yukselmistir.

Toplam yakumlultklerimizin pasifler igindeki orani
%44't0r. Aktif toplaminin %57'si dénen varliklara,
%43'U ise duran varliklara tahsis edilmistir. Bu

oranlar gegen yil sirasiyla, %48, %59 ve %41'dir.

Kar Dagitim Onerisi ve Sonug

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: |, No: 31
Birlesme islemlerine iliskin Esaslar Tebligi'nin
5'inci maddesinde birlesme oraninin
hesaplanmasinda esas alinan 6zkaynaklari
degistiren islem yapilmasinin yasaklanmasi ve
bu kapsamda ayni maddenin dérdincu fikrasi
uyarinca, kar dagitm kararinin birlesme igleminin
tescilinden sonra yapilacak genel kurulda
onaylanmasi gerektigi hususlar dikkate alinarak,
denetimi tamamlanan ve muzakere edilen 2008
yili Bilango ve Gelir tablosunun tetkikinden sonra,
vergi sonrasi net ddénem karindan yasal ihtiyatlar
ayrildiktan sonra, birlesme ve degistirme
oranlarinin aynen muhafaza edilmesi gayesiyle
kar payr dagitilmamasi hususunu onaylariniza
sunariz.

Sayin Ortaklarimiz,

2008 yili calismalarimizi ve elde edilen neticeleri
bilgilerinize sunmus bulunmaktayiz.

31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilango ve gelir
tablosunu onayiniza arz ederiz.

Saygilarmizla,

YONETIM KURULU



Konsolidasyona Tabi Denet¢i Raporu

Migros Tark T.A.S.
Genel Kurulu'na

Sirket'in 2008 yili hesap dénemi ile ilgili murakabe ¢alismalarimizin sonuglari asagida ytuksek
goruslerinize sunulmustur.

1. Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat gergevesi iginde yUrattigu faaliyet konularinda
basarill bir dénem gecirmistir.

2. Turk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat geregince tutulmasi zorunlu defter ve kayitlarin kanunlarin
icaplarina uygun bir sekilde tutuldugu ve kayitlari tevsik edici belgelerin muntazam bir sekilde
muhafaza edildigi gortimastar.

3. Gorusumuze gore igerigini benimsedigimiz Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanmis
muhasebe ilkelerine gore hazirlanan ekli 31.12.2008 tarihi itibariyle dizenlenmis konsolide mali
tablolar Sirket'in anilan tarihteki gercek mali durumu ile anilan déneme ait gercek faaliyet sonuglarini
dogru bir bicimde yansitmaktadir.

4. Sirket yonetimi ile ilgili kararlarin usuliine uygun sekilde tutulan karar defterine gegcirildigi géraimastar.
Netice olarak, Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanmis bulunan raporda 6zetlenen Sirket calismalari
ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina uygun olarak dizenlenen konsolidasyon sonrasi mali tablolar ile
Yonetim Kurulu'nun karin dagitimi ile ilgili énerilerinin tasvibini ve Yénetim Kurulu'nun aklanmasi
hususunu Genel Kurul'un yuksek goruslerine sunariz.

istanbul, 06 Nisan 2009

Saygllarimizla,

M= A

Mustafa Bilgutay Yasar YUlksel Toparlak Recep Biyik
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Migros dunyanin en
hizli biyuyen gida
perakendecilerinden biri...

Migros, organize perakende sektorinin
ulke ekonomisinin biyime ivmesini
tetikledigi gercegini ve Turkiye'nin
genc nifusu ve dinamikleriyle sektorel

gelisme potansiyelini g6z oniine alarak
yeni bir biylime rotasi belirliyor. Bu
rotada yurt ici magaza sayisini
artirmanin yani sira, bolgesel gelisim
potansiyelini de gozardi etmiyor,
uluslararasi pazarlardaki varligini
guclendirmedeki iddiasini da ortaya
koyuyor.



Migros 2008 Yili Faaliyetleri

Ekonomik degerlendirme ve perakende
sektori

Ekonomistlere gore, bugtn dinyanin iginde
bulundugu ekonomik kosullar, ekonomi tarihindeki
en buyuk finansal krizlerden birinin yasanmakta
oldugunu géstermektedir. ABD'de konut
sektorinde 2007 yilinin son ¢eyreginde baslayan
bozulma, baslangicta bankacilik ve finans
sektérdnt olumsuz yénde etkilemistir. Finansal
piyasalardaki istikrarsizlik 2008 yilina gelindiginde,
bir taraftan reel sektore sirayet ederken diger
taraftan Avrupa ve diger bircok Ulkeye sigramis,
gelismis Ulkelerdeki finans piyasalarini etkisi altina
alarak global bir kriz formuna déntismastur.

Krizin etkilerini bertaraf etmek i¢in alinan énlemlere
ragmen, Lehman Brothers'in iflas etmesi genis
kapsamli bir likidite krizine sebep olmus ve kredi
carklarini neredeyse durma noktasina getirmistir.
ABD, Almanya, ingiltere, Fransa ve Japonya gibi
gelismis ekonomiye sahip Ulkeler tarafindan
aciklanan ekonomik kurtarma paketleri, finansal
piyasalari rahatlatamamis ve kriz kisa sUrede
reel sektdre yansiyarak basta otomotiv sektdr
olmak Uzere pek ¢ok sirketin mali krize girmesine
ve on binlerce insanin igsiz kalmasina neden
olmustur. Kriz izlanda basta olmak tizere, Dogu
Avrupa ve Latin Amerika Ulkelerinin yani sira,
Turkiye'de dahil, gelismekte olan Ulkeleri
sarsmaya baglamis, cok sayida gelismekte olan
Ulke yasanan ekonomik sikintilar asmak ve dis
finansman yaratmak i¢in Uluslararasi Para
Fonu'na (IMF) bagvurmak zorunda kalmislardir.
Kuresel krizle bas edebilmek icin Amerikan
Merkez Bankasi (Fed) ve diger merkez bankalar
(Avrupa, Ingiltere, isveg, Kanada ve Cin Merkez
Bankasl) 8 Ekim'de tarihte esi gortiimemis bir
sekilde, koordineli olarak faizleri dustrmustar.
Bircok Ulkede bankalardaki mevduatin garantisi
artirimisg, bazi Ulkelerde ise mevduatlara tam
glvence getirilmistir. Ekonomiyi canlandirmak
icin ardi ardina yapilan faiz indirimlerine ragmen,
ekonomik kriz, finans sektérinun asiri risk alan
bazi buyuk sirketlerinin iflasina, bazilarinin
kamulastirimasina ya da kurtarma paketlerinden
yararlandiriimasina yol acmistir. ABD yonetimi
Fannie Mae, Freddie Mac, Washington Mutual
ve Wachiova'ya el koymustur.

ingiltere'de ise Ulkenin 3 buylk bankasi olan
Royal Bank of Scotland (RBS), Halifax Bank of
Scotland (HBOS) ve Lloyds TSB'nin devletin
garantisinde hisse satisi yapmasina, hisselerden
alinmayan bolumun bizzat devlet tarafinda satin
almasina karar verilmistir. ingiliz hikimeti kiresel

kredi kriziyle batma noktasina gelen Northern
Rock bankasini kamulastirmistir.

Belcika, Hollanda ve Luksemburg, mali sikinti
icindeki Fortis bankasina destek vermistir. Yine
finans piyasalarindaki glivensizlik dolayisiyla
Dexia bankasinin kredilerine belirli bir stre igin
garanti verileceg@i agiklanmistir. Kuresel kriz
nedeniyle iflas eden izlanda'da ise hikimet,
Ulkenin U¢ buyUk bankasina el koymustur.

Krizin ilk aylarinda emtia fiyatlarinda spekdlatif
artiglar gorulse de, resesyon endiseleriyle altin
hari¢ petrol ve ¢elik gibi emtia fiyatlarinda baytk
dusUsler gortimustur. Kriz her Ulkeyi farkli derece
etkilemis olsa da, benzer sonuclar gértlmektedir.
Konut fiyatlarinda dtisus, finansal piyasalarda
istikrarsizlik, hisse senedi fiyatlarinda blyUk
Olglide gerileme, blyUme ve Uretim rakamlarinda
onemli dusUsler, resesyon, emtia fiyatlarinda ve
enflasyonda gerileme ve artan issizlik belli bagh
etkilerdir. Ekonominin canlanmasi igin, faiz
oranlarinin dusurdlmesi ve piyasaya likidite
sunulmasi benzer para politikasi énlemleridir.
Avrupa ekonomilerinde 2009 yilinda daralma
beklenmektedir. Birlesmis Milletlere gore ise
dunya ekonomisi, 6zellikle ABD ve Avrupa'da
ekonomilerin kuculmesi nedeniyle 2009 yilinda
ylzde 0,4 kadar gerileyecektir. IMF'de 2009
yilinda global kiigilme tahmininde bulunmaktadir.
Bu da dinya ekonomisinin 2009 yilinda, 1930’lu
yillardaki Buyuk Buhran'in ardindan, ilk kez
daralacagi anlamina gelmektedir.

Kuresel kriz ayni zamanda basta otomotiv sektodrt
olmak Uzere reel sektdrl de olumsuz etkilemistir.
Dunyanin 6nde gelen otomotiv ve beyaz esya
Ureticileri, ktresel talebin azalmasi nedeniyle
fabrikalarinda Uretime ara vermek zorunda
kalmiglardir. Ekonomik kriz, tlkemizde de
bankacllik, insaat, otomotiv, beyaz esya ve tekstil
sektorleri basta olmak Uzere tum sektorleri
olumsuz etkilemistir. Yilin ikinci yarisindan sonra
otomotiv fabrikalarinin belirli dénemlerde Uretime
ara vermesi yasanan sikintilara ¢6zim olamamis
ve son ¢eyrekte isci ¢clkarmalar yagsanmistir. Pek
¢ok firma olusan belirsizlik ve disen talep
neticesinde yatirmlarini durdurma ya da erteleme
karari almistir.

Turkiye ekonomisinde 2002 yilindan beri devam
eden buyUme sureci, 2007 yilindan itibaren
yavaslamaya baslamistir. 2004 yilinda %9,4,
2005 yilinda %8,4, 2006 yilinda %6,9 artan GSYiH,
2007 yilinda %4,5 seviyesinde artmistir. GSYiH'nin
artis hizi 2008 yilinda yavaslamis ve %1,1 olarak



gergeklesmistir. 2008'in 4. geyreginde GSYIH
%6,2 oraninda azalmistir. Dinya ekonomisindeki
ve yurt disi piyasalardaki ekonomik kriz Ulkemizde
de kendisini hissettirmektedir. Global krizin Turkiye
ekonomisinde de bir slre daha negatif blylumeye
yol agmas| beklenmektedir. Son aciklanan sanayi
Uretim rakamlari, 6ndmuzdeki birkag ceyrekte
bircok sektérde kugulme yasanacagini dogrular
niteliktedir. Ayni paralelde, gecen yil %10,6 olan
issizlik orani 2008 yilinda %13,6'e ylkselmistir.
Turkiye icin basta issizlik olmak Uzere, uluslar
arasl piyasalarda kredi imkanlarinin énemli élgtde
daralmasi neticesinde cari ag¢igin finansmani ve
Ozel sirketlerin sahip oldugu yuksek tutarli doviz
borglari risk unsurlandir.

Enflasyon tarafinda ise, Merkez Bankasi ve
htktmet, son Ug¢ yilda hedeflenen enflasyona
ulasamamistir. Enflasyonda 2007 yilinda, bir
onceki yila gore bir dusus yasanmis ancak 2008
yil enflasyonu 2007 yilindan yUksek
gerceklesmistir. Yillik bazda TUFE'nin en cok
arttigl harcama grubu bir énceki yilin ayni ayina
gbre %22,80 artan konut grubu olmustur. Lokanta
ve oteller (%13,44), gida ve alkolsUz igecekler
(%11,90), ¢esitlimal ve hizmetler (%11,66) ve
ev esgyasl (%10,37) artisin yUksek oldugu diger
harcama gruplaridir. 2008 yilinda enflasyona en
fazla katkiyr yapan kalemler arasinda elektrik ve
dogalgaza yapilan zamlar yer almistir. 2009 yili
enflasyonunda ise ciddi bir dUsts beklenmektedir.
Merkez Bankasi'nin 2009 yili i¢in agikladigl
enflasyon hedefi %7,5 seviyesinde olup, dlsen
petrol ve dogalgaz fiyatlar yani sira hizla daralan
talep neticesinde bu hedefin yakalanabilecegi
tahmin edilmektedir.

Faizler acisindan, Para Politikasi Kurulu 2007 yil
Eylul ayindan beri devam eden faiz indirimlerini,
2008 Mayis toplantisindan itibaren faiz artirmina
dénutsturmastar. Kurul, Ekim 2008'deki
toplantisinda ise ekonominin
daralacagina yonelik
beklentiler ve dlsen
enflasyon neticesinde tekrar
faiz indirimlerine basglamistir.
Sonug olarak, TCMB faiz
oranlari Ekim 2008'e kadar
125 baz puan yukseltilirken,
Kasim ve Aralik 2008'de
yapllan faiz indirimleri ile 175
baz puan dusutralmus ve
toplamda 50 baz puan asagi

cekilmistir. Faiz indirimlerine 2009 yilinin ilk G¢
ayinda 6nden yuklemeli olarak devam edilmistir.

Diger taraftan, Turk Lirasindaki deger kaybi
dolayisiyla cari agik rakamlarinda gerileme
gorilse de bu kalemler tUlkemiz ekonomisi i¢in
risk olusturmaya devam etmektedir. 2008 yilinda
cari acik, bir dnceki yilla karsilastirildiginda %8,4
oraninda artarak 38.219 milyon dolardan 41.416
milyon dolara ytkselmistir. Ayni paralelde, 2008
yiinda dis ticaret dengesi, gegen yila gére %13
artis gostermistir. Bu kapsamda, altin dahil ithalat
harcamalarinin gegen yila oranla %18,7 oraninda
artarak 201.823 milyon dolara ulastigi; ihracat
gelirlerinin %28,1 oraninda artarak 132.003 milyon
dolara ve bavul ticareti gelirlerinin ise %3,3
oraninda azalarak 6.200 milyon dolara dustugu
gorilmektedir. 2009 yilinda dis ticaret hacminin
ve artan kur dolayisiyla cari agigin énemli élgtiide
kUculmesi beklenmektedir.

Turkiye Istatistik Kurumu verilerine gére, 2008
yilinda turizm gelirleri bir dnceki yila gére %18,5
artarak 21.910 milyon dolara, turizm giderleri
%7,5 artarak 3.506 milyon dolara yUkselirken,
net turizm gelirleri %20,9 artigla 18.404 milyon
dolar olarak gergeklesmistir.

2008 yilinda gercgeklesen net sermaye girisi, bir
onceki yila oranla %0,4 azalarak 36.489 milyon
dolar olmustur. Bu dénemde gézlemlenen baslica
gelismeler asagida 6zetlenmektedir;

e Dogrudan yatirmlar kalemi altinda, Turkiye'deki
yabanci sermayeli sirketlerin yurt disindaki
ortaklarindan kullandiklari kredileri ve yurt
disinda yerlesik Kisilerin TUrkiye'de
gerceklestirdikleri gayrimenkul alimlarini da
iceren yurt disinda yerlesik kisilerin yurt icinde
yaptiklari net yatirmlar, 2007 yili igerisinde
22.046 milyon dolar olarak gerceklesirken
2008 yilinda %19,6 azaligla 17.718 milyon
dolar olmustur. 2007 yilinda 19.940 milyon
dolar net giris gdzlemlenen dogrudan yatirmlar
kaleminde, 2008 yilinda %24,1 azalisla
15.1383 milyon dolar net giris gerceklesmistir.
2007 yilinda 717 milyon dolar net sermaye
girisi olan portféy yatirnmlarinda 2008 yilinda
4.778 milyon dolar tutarinda net ¢ikis
gerceklesmistir.

e Hisse senedi piyasasinda yurt disinda yerlesik
kisilerin, 2007'de 5.138 milyon dolar olan hisse
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senedi alimlar 2008 yilinda %86,1 azalarak
716 milyon dolar olmustur. Ote yandan, devlet
ic borclanma senetleri piyasasinda yurt disinda
yerlesik kisiler tarafindan 2008'de, 2007'ye
gobre %46,4 artigla, toplam 4.805 milyon dolar
tutarinda net satis gerceklestirilmistir.

e Ticari ve nakit krediler ile mevduatlardan olusan
bu kalemde 2007 yilinda 23.997 milyon dolar
net giris gerceklesmisken, 2008 yilinin ayni
déneminde 25.077 milyon dolar net giris
olmustur. Finans hesaplarinin son kalemi olan
rezerv varlklarin icinde bulunan resmi
rezervler, 2007 yilinda 8.032 milyon dolar
artmisken, 2008 yilinda toplam 1.057 milyon
dolar artis gdstermistir.

Perakende sektérinl yakindan ilgilendiren
gostergelerden biri olan, 6zel kesimin tuketim
talebinde yilin ilk yarisinda belirgin bir dusus
gorulmus, UgUncl ceyrekte yasanan toparlanma
son ¢eyrekte devam edememistir. Talep ve
beklentiler ile ilgili olarak Merkez Bankasi ve
TUIK'in ortak yurittigu Tuketici Gliven Endeksi
yaz aylarinda yukselme gdstermis olsa da
Aralik 2008'de 69,90 olarak gerceklesmis ve
2007 yil sonuna gore %26 azalmis ve talep
dususu teyit edilmistir.

TUIK verilerine gore, 2008 yilinda yerlesik ve
yerlesik olmayan hane halklarinin yurt igi gida,
icki ve titun harcamalari 181 milyar YTL'ye
ulasmis ve reel olarak sadece %2,4 artis
gostermistir. Ik geyrekte %6,2, ikinci geyrekte
%1,9 ve Uglncu ceyrekte %0,2 artis gosteren
gida, i¢ki ve tuttin harcamalari son geyrekte %1,8
reel artis gostermistir. Boylece gida,

icki ve tUtlin harcamalarindaki artis, GSYIH
bUyUmesinin Ustinde kalmistir. Defansif
yapisiyla gida perakende sektérindn
olumsuz kosullarindan daha az etkilenmesi
beklenmektedir.

AMPD verilerine gore, Turk organize perakende
sektort 2007 yilinda 150 milyar dolarlik buydkluge
sahipken, sektdrtin 2008 yilindaki ciro artigl %7
olmustur. Gida perakende sektértinde ise yillik
ciro artigl %5 olarak gergeklesmistir. Organize
perakende sektérindeki yatirmlarin gostergesi
niteliginde olan satis alanlari yil icinde %20
artarken gida perakende sektoérinde de ayni
oranda artig saglanmistir. 2008 yilinda magaza
sayisinda % 14'luk bir artis yasanmistir. Sektorin
verimliligini hesaplamakta kullanilan en énemli
veri olan metrekare basina ciro endeksi, Aralik
ayinda gegen sene ayni aya gore %13 dismustdr.

Gida perakende sektériinde ise metrekare basina
cirolar gecgen sene Aralik ayina gére %15 dusus
kaydetmistir. Gida perakende sektoérinde

istihdam edilen kisi sayisi yil icinde %17 artmistir.

Nielsen verilerine gore ise, hizli ttketim trdnleri
perakendeciligi sektort dolar bazinda yaklasik
%13,7 blyumus ve 35,6 milyar dolari asmistir.
Toplam ticaret 2008 yilinda enflasyondan
arindinlmis YTL bazinda %2,4 seviyesinde
blylUme gbsterirken, sektdrde miktar bazinda
blydme %4,3 olmustur. Gida ve perakendedeki
yillik fiyat artigi ise %8,7'dir.

Ko¢ Toplulugu'nun 2007 yilinda perakende
sektérinden ¢ikma yonundeki karari sonrasinda,
Migros'un ¢ogunluk hissesi Moonlight
Perakendecilik ve Ticaret A.S.'ye 30 Mayis 2008
tarihinde devredilmistir. Gida perakende
sektérinde organize perakendeciler yil iginde
organik bazda yeni magaza yatirmlariyla hizla
blyUmeye devam ederken, sektdrde kiglk
olcekli satin alma ya da birlesmeler de
yasanmistir. Gida perakende sektdrl Snumuizdeki
yillara iliskin buyUme potansiyelini ve cazibesini
korumakla beraber, ekonomik krizin etkisi ve
daralan talep neticesinde sektdérdeki oyuncular
icin 2009 yilinin zor gececegi simdiden 6n
gorulmektedir. Sektérde, 6Gntimuzdeki dénemde
kayit digl ekonominin kayit altina alinmasina
yonelik yapilacak duzenlemeler vergi gelirlerini
arttiracak ve istihdamin gelismesine katkida
bulunacaktir.

TUIK verilerine gore
hane halklarinin yurt
Ici gida, icki ve tutun
harcamalari gecen
yila gore %2,4 reel
artis gostererek

181 milyar YTL
olmustur.
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Migros 2008 Yili Yatirimlari

Migros, musterilerine Migros formatli
mag@azalarinin yani sira Sok, Tansas, Macrocenter,
Ramstore, 5M, Sanal Market-Kangurum ve toptan
satis olmak Uzere farkli formatlarda gagdas
aligveris olanagi sunmaktadir. Migros 2008 yilinda
yurt icinde bUyUme stratejisiyle sektérde sahip
oldugu liderlik konumunu perginlemistir. Yurt
disinda ise 6zellikle Kazakistan operasyonlarina
agirhk verilmigtir.

Migros 2008 yilinda yurt iginde 21 Migros (5 M,
9 MM ve 7 MMM) 25 Tansas (9 Mini, 11 Midi ve
5 Maxi), 3 5M ve 201 Sok magazasi agmistir.
Yurt disinda ise, Kazakistan'da 1 Ramstore
magazasi acilimistir. Boylelikle, 2008 yili icinde
toplam 251 yeni yatinm hizmete girmistir (2005:
64, 2006:113, 2007: 162). 2008 yIl sonu itibariyle,
Migros, yurt iginde 7 cografi bélgede 93 M, 101
MM, 44 MMM, 6 5M, 652 Sok, 133 Mini, 86 Midi,
52 Maxi ve 8 Macrocenter, yurt disinda ise
Azerbaycan'da 3, Kazakistan'da 10, Kirgizistan'da
1 ve Makedonya'da 2 Ramstore olmak Uzere
toplam 1.191 magazaya ulagsmistir (2007: 953).

Migros yurticinde 4, yurt disinda ise 2 (Kazakistan
ve Makedonya) aligveris merkezini yonetmektedir.
Migros'un yurt i¢i net satis alani, yeni magaza
acilislarinin da katkisiyla, 2007 yilina gore

%16 artis gostererek 668.609 m?2'ye ulagmistir.
Yurtici ve yurt disi toplam net satis alani ise
697.565 m?2 olmustur.

Yurt ici ve Yurt Disi
Toplam Magaza Sayisi
1.191

953
878 )

Migros 2008 yili i¢inde stratejik yerlerde magaza
acihglarini sirdirmastar. Ayrica, Yozgat, Artvin,
Karaman, Malatya, Kilis ve Amasya gibi Anadolu
sehirlerine yapilan yatirmlarla yurt ici yayginhk
artinlmistir. Migros 2005 yilsonu itibariyle 42 ilde,
2006 yilsonu itibariyle 52 ilde ve 2007 yilsonu
itibariyle 57 ilde hizmet verirken, 2008 yilinda
yaptigi yatinmlarla yurt i¢i yayginligini artirarak
farkli formatlardaki magazalariyla 63 ilde hizmet
vermeye devam etmistir.

Migros 01 Agustos 2008 tarihinde Hamoglu
Grubu'na ait yerel perakende zinciri Maxi
marketlerin; Silivri, Tekirdag ve Cengelkdy'deki
toplam 13.000 m? satis alanina sahip
magazalarinin tum demirbas ve tesisatinin satin
alinmasina ve stz konusu 3 adet magazanin kira
stzlesmelerinin Migros adina dtzenlenerek tapu
serhlerinin yapiimasina karar vermistir. Belirtilen
devir islemi igin Rekabet Kurumu'ndan izin alinmis
ve Silivri magazasi 5M Migros formatinda,
Tekirdag magazasi MMM Migros formatinda ve
Cengelkdy magazasi ise Maxi Tansas formatinda
hizmet vermeye baslamistir.

|

-‘._____.'

2008 Yili Net Satis Alani
Dagilimi (%)

Macrocenter %1,2

M M %5,6
B Tansas %26,8
B Sok %16,9
I Migros %A45,4
B Ramstore  %4,1




Migros 2008 yilinda toplam 24 Migros, 25 Tansas, 201 Sok ve 1 Ramstore magazasi hizmete acmistir.

toplam 24 Migros magazasi

5 adet M
Ankara
Antalya
Istanbul

Tokat

9 adet MM
Konutkent Elazig Sursurd
Kemer Camyuva Gaziantep Karatas
Cigekei, icel Mersin Témik,
Tesvikiye Mersin Soli
Husrev Gerede  Istanbul Airport, Kamiloba,
Erbaa Cengelkdy, Uphill
Kocaeli Yahyakaptan
AVM

toplam 25 Tansas magazasi

9 adet Mini Tansas

Ankara
Antalya
Istanbul

Izmir

Manisa
Samsun

11 adet Midi Tansas

Metrokent Afyon Dinar
Yuzdncu Yil Aydin Guzelgamli
Avcilar Kusadasi
Gizlibahge Balikesir Mirzabey
Tuzla Bursa Orhangazi
Candarli Duzce Akgakoca
Mordogan istanbul Bahgelievler
lica Cesme Metroport AVM
Salihli Carsi Pendik
Carsamba Cekmekdy Paradise
Misstanbulevleri
[zmir Urkmez Payamli
Mugla Marmaris Siteler

toplam 201 Sok magazasi

Adana
Adiyaman
Amasya
Ankara

Antalya

Artvin
Aydin

Balikesir

Bartin
Bolu
Bursa

Canakkale
Corum
Denizli
Edirne
Gaziantep
Giresun
Hatay

Isparta
Icel

istanbul

Hastaneler, Karatas, Beyazevler, Hayalpark, Yesilyurt
Kahta

Bahcelerici, Kirazlidere

Emek Guneyce, Bestepe, 100. Yil, Golbasi, Kegitren
Tepebasl, Polatll, Seyranbaglari, Cankaya Sancak,
Kecioren Kamil Ocak, Besevler

Guzeloba, Karatay Goksu, Side Yali, Altinkum, Manavgat
Yayla, Belek, Ali Cetinkaya, Alanya Cikcilli, Kumluca
Kulttrpark, Pinarbasl, Serik Hurriyet Caddesi, Hurma,
Ozgirltk Bulvari

Arhavi

Soke Merkez, Kusadasi Guzelgcamli, Didim Carsl,
Kusadasi Kadinlar Denizi, Incirliova

Sarimsakli Merkez, Akgay, Gure, Havran, Burhaniye
Bahcelievler, Edremit, Bandirma Ahmet Taner, Bandirma
Atatirk Caddesi, Bandirma Pasabayiri

Hendekyani

Cars, Atattrk Bulvari, Universite

Gemlik, inegél, Kltir, inegsl Adliye, Kukartlt, Tuna
Caddesi, Mustafakemalpasa, Darmstad

Kugukkuyu

Alaca, Ulukavak, Mimar Sinan, Toki

Buldan

Kesan

Osmangazi, Kavakli, Nizip, Kolejtepe, Ibrahimli
Merkez, Gazi

Antakya Reyhanli, Antakya Kanatli, Iskenderun
Dumlupinar, Antakya Emniyet, Antakya Cekmece
Bahcelievler

Mersin Davultepe, Mersin Yenimahalle, Mersin Tasucu,
Anamur Goktas, Pozcu Mersin

Tuzla istasyon, Kozyatagd intas, Gaziosmanpasa Cadde,
Findikzade Kizilelma, Buytkgekmece Yesilkent, Kartal
Cadde, Tarabya Sahil, Umraniye Merit Life, Avcilar
Merkez, Silivri Semizkum, Riva, Galata, Yedikule, Atasehir
Baraj Yolu, igerenkdy inéni, Kumburgaz Glizelce,
Dikilitas, Umraniye Serif Ali, Usktdar Fetih, Esenler
Atigalani, Esenler Merkez, Umraniye Ikbal, Akfirat Tuzla,
Kozyatagi Halk, Umraniye Itfaiye, Pasabahgce iskele,

1 Ramstore magazasi

Kazakistan

Dirjinskovo

7 adet MMM
Ankara
Denizli
Istanbul

Trabzon
Tekirdag

3 adet 5M
Zirvekent Istanbul Silivri
Camlik Forum Kayseri Kayseri
Halkall Inlamur Manisa Manisa

Evleri, Optimum,
Ortakoy

Forum

Maxi Center

5 adet Maxi Tansas

Ankara
Antalya
Istanbul

Istanbul

izmir

Kahramanmaras
Karaman
Kastamonu
Kayseri

Kirikkale

Kilis

Kocaeli

Konya

Kitahya
Malatya

Manisa
Mugla

Nevsehir
Nigde
Osmaniye
Sakarya
Samsun
Tekirdag
Tokat
Trabzon
Usak
Yalova
Yozgat
Zonguldak

Batikent
Muratpasa
Historia AVM,
Cengelkdy
Maxi City,
Beylikdtzu

Beylikduzl Merkez, Aksaray, Cekmekdy Hamidiye,
Rahmanlar Sahil, Gokturk, Zeytinburnu Merkez, Kartal
Kizilay, Alibeykdy Yesilpinar, Tuzla Sifa, Zeytinburnu
Nuripasa, GOP Yildiztabya, Eylp, Seyrantepe Polis
Lojmanlari, Tarabya Cumhuriyet

Urkmez, Ozdere Ondortevler, Cesme Dalyan,
Guzelbahge, Cesme Sifne, Torbali, Bergama Kinik,
Bayindir, Tire, Buca inéni, Menemen Sevgiyolu
Sarayalti, Goksun

istasyon

Cengeller

Develi, Belsin

Yaylacik, Menderes

Yedi Aralik

Golctk Otosan, izmit Yarimca Atalar, Kandira
Selguklu, Kulu, Telegrafci

Tavsanli, Merkez, Tavsanl Carsi, Gediz

Dernek, ismetpasa, Hastaneler, Kanalboyu, Milli
Egemenlik

Turgutlu, Akhisar Resatbey, Toki, Képrtbasi, Gélmarmara
Datca, Fethiye Kesikkapi, Fethiye Hisaron, Milas Oren,
Bodrum Gumbet, Bodrum Akgaalan, Fethiye Calis, Milas
Akkent

Merkez, Urglp

Bor

Yeni Vilayet

Karasu Merkez FRC

Bahcelievler, Atakum, Asikpasa, Gazi, Vezirkopru
Cerkezkdy Cadde, Corlu Emlak Konutlari

Erbaa, Turhal, Zile, Karsiyaka

Of, Yeni Cuma, Stirmene

Banaz

Armutlu, Esenkdy, 100. Yil, Sahil

Sorgun, Lise Caddesi

Karadeniz Eregli, Karadeniz Baglik, Devrek Inén,
Caycuma Istasyon
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Migros Satis Siireci ve Cagri

Sirket'in ana hissedari Ko¢ Holding A.S.

18 Haziran 2007'de J.P. Morgan plc yatirm
bankasini Migros ile ilgili hisse satisi da dahil,
her tUrlG stratejik alternatifi degerlendirmek Gzere
yetkilendirmistir. Ko¢ Holding ile Moonlight
Capital S.A. arasinda, Sirket'in 178.030.000 YTL'lik
sermayesinde Kog¢ Holding tarafindan sahip
olunan %50,83259'luk payi temsil eden, her biri
1 YKr nominal degerli 9.049.727.256 adet hissenin
1.977.365.405,44 YTL bedel karsiliginda satigl
icin 13 Subat 2008 tarihinde bir hisse devir
s6zlesmesi imzalanmistir. Moonlight
Perakendecilik ve T.A.$.’ye hisse devri

30 Mayis 2008'de tamamlanmistir. Bu satin alma
toplam 3,8 milyar YTL (3,15 milyar dolar) sirket
degerine karsilik gelmektedir. Moonlight ¢cagr
o6ncesi 08, 11, 18 ve 19 Agustos 2008 tarihlerinde
IMKB Ulusal Pazarda yaptigi alimlarla
Migros'taki pay oranini %81,59452'ye, pay tutarini
da 145.262.716,56 YTL'ye ¢ikarmistir.

Moonlight tarafindan SPK'ya yapilan ¢agri
basvurusunda beheri 1 YKr olan 1 hisse i¢in
cagr fiyati, Moonlight'in Kog Holding'e hisse
aliminda 6dedigi toplam net tutarin
(1.922.439.587,64 YTL) satin alinan toplam hisse
adedine (9.049.727.256 adet) bolinmesiyle
0,21243 YTL olarak hesaplanmistir. Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 22 Agustos 2008 tarih ve
23/909 karari uyarinca ¢agri fiyati, ilgili tutara
15 Haziran 2008 tarihi ile 30 Temmuz 2008 tarihi
arasinda gecen 45 gunltk stre igin, TCMB'nin
28 Aralik 2007 tarihinden itibaren avans
islemlerinde uyguladigi %27 avans faiz orani
kullanilarak faiz eklenmesiyle, beheri 1 YKr olan
1 hisse igin 0,2195 YTL'ye yUkseltilmistir.

Cagri ilani 03 Ekim 2008 tarihinde Sabah ve
Hurriyet gazetelerinde ve Sirket kurumsal internet
sitesinde (www.migros.com.tr) yayinlanmistir.

Cagri streci 06 Ekim 2008 tarihinde baslamis ve
20 Ekim 2008 tarihinde sona ermistir. Cagri
islemleri Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
yaratalmastar.

Cagri Oncesi Sermaye Dagilimi

Migros Turk T.A.S.

Adi Pay Orani Pay Tutar
(%) (YTL)

Moonlight 81,59  145.262.716,56

Perakendecilik ve Tic. A.S.

Halka Acik Kisim 18,41 32.767.283,44

Toplam 100,00 178.030.000,00

06 Ekim 2008-20 Ekim 2008 tarihleri arasinda

yapilan ¢agriya toplam 1.491 hissedar katiimis
olup Moonlight tarafindan Migros'un sermayesinin
%16,31'ine karsilik gelen tutarda pay toplanmistir.

Cagri Sonrasi Sermaye Dagilimi

Migros Tiirk T.A.S.

Adi Pay Orani Pay Tutar
(%) (YTL)

Moonlight 97,90  174.293.340,15

Perakendecilik ve Tic. A.S.

Halka Acik Kisim 2,10 3.736.659,85

Toplam 100,00 178.030.000,00

Moonlight gagri sonrasinda, IMKB'de Migros
sermayesinin %0,02 oraninda hisse daha alarak
Migros'taki hisse payini %97,92'ye ¢ikarmistir.
Buna gore, Migros Turk T.A.S.'nin 31.12.2008
itibariyla sermaye dagilimi asagidaki gibidir:

Migros Tiirk T.A.S.

Adi Pay Orani Pay Tutar
(%) (YTL)

Moonlight 97,92 174.323.340,16

Perakendecilik ve Tic. A.S.

Halka Acik Kisim 2,08 3.706.659,84

Toplam 100,00 178.030.000



istirak Satislari
¢ Tani Pazarlama ve iletisim Hizmetleri
Migros'un 21 Mayis 2008 tarihinde yapilan

Yoénetim Kurulu Toplantisinda;

Tani Pazarlama Hisse Satisina iliskin Bilgi

Alicilar Hisse Orani Satis Fiyati

(%) (YTL)
Kogtas Yapi Marketleri T.A.S. 12 648.375,00
Aygaz AS. 10 540.312,50
Opet Petrolciilik A.S. 10 540.312,50
Toplam 32 1.729.000,00

Sirket'in sermayesinin %32'si oraninda hissesine
sahip oldugu yurt ici istiraklerinden Tani
Pazarlama ve lletisim Hizmetleri A.S.'deki (“Tan!
Pazarlama”) beheri 10 Ykr'lik 7.680.000 YTL
nominal degerde 76.800.000 adet hissesinin
tamaminin, 31 Aralik 2007 tarihli SPK tebliglerine
uygun hazirlanmis UFRS finansal tablolarindaki
degeri olan 1.729.000 YTL bedelle yukarida yer
alan sirketlere belirtilen kosullarla satiimasina
karar verilmistir.

S6z konusu satis tutari nakden ve pesin olarak
tahsil edilmistir. Migros'un Tani Pazarlama'da
sahip oldugu %32 oraninda hissenin yukarida
belirtilen sirketlere satisi sonrasinda Tani
Pazarlama'da hisse pay kalmamistir. S6z konusu
istirak satisinda istirak satis kari olusmamistir.

e Tat Konserve Sanayi A.S.

Migros'un 22 Mayis 2008 tarihinde yapilan
Yoénetim Kurulu Toplantisinda;

Sirket'in sermayesinin %2,87'si oraninda hissesine
sahip oldugu yurt igi istiraklerinden Tat Konserve
Sanayi A.S.'deki (“Tat Konserve”) beheri 1 Ykr'lik
3.901.303,08 YTL nominal degerde 390.130.308
adet hissesinin tamaminin geriye dénuk hisse
fiyatlar ve Sirketimizin 31 Aralik 2007 tarihli
SPK tebliglerine uygun hazirlanmis UFRS
finansal tablolarindaki degeri dikkate alinarak
11.860.000 YTL pesin bedelle Ko¢ Holding
A.$.'ye satiimasina karar verilmis olup satis islemi
tamamlanmistir.

S0z konusu satis tutar nakden ve pesin olarak
tahsil edilmistir. Migros'un Tat Konserve'de sahip
oldugu %?2,87 oraninda hissenin Ko¢ Holding
A.S.'ye satigi sonrasinda Tat Konserve'de hisse
payl kalmamistir. Hisse satisi neticesinde
1.090.000 YTL istirak satis kari olusmus olup,
s6z konusu karin ne sekilde degerlendirilecegi
hususunda alinmis bir karar mevcut degildir.

e Koctas Yapi Malzemeleri T.A.S.

Migros'un 22 Mayis 2008 tarihinde yapilan
Yoénetim Kurulu Toplantisinda;

Sirket'in sermayesinin %9,24'l oraninda hissesine
sahip oldugu yurt i¢i istiraklerinden Kogtas Yapi
Marketleri Ticaret A.S.'deki (“Kogtas”) beheri
100 YTL'lik 2.716.400 YTL nominal degerde
27.164 hissesinin tamaminin 24 Aralik 2007 tarihli
Deloitte Danismanlik A.S. tarafindan tanzim
edilmis hisse degerleme calismasi neticesinde
ortaya ¢lkan ve 31 Aralik 2007 tarihli SPK
tebliglerine uygun hazirlanmis UFRS finansal
tablolarindaki degeri dikkate alinarak 23.099.000
YTL pesin bedelle Kog Holding A.S.'ye
satilmasina karar verilmis olup satis islemi
tamamlanmistir.

S6z konusu satis tutari nakden ve pesin olarak
tahsil edilmistir. Migros'un Kogtas'ta sahip oldugu
%9,24 oraninda hissenin Kog¢ Holding A.S.'ye
satisl sonrasinda Kogtas'ta hisse payi kalmamistir.
Hisse satisi neticesinde 20.155.000 YTL istirak
satis kari olusmus olup, s6z konusu kéarin ne
sekilde de@erlendirilecedi hususunda alinmig bir
karar mevcut degildir.

* Entek Elektrik Uretimi A.S.

Migros'un 21 Mayis 2008 tarihinde yapilan
Ydnetim Kurulu Toplantisinda;

Sirket'in 0,60 YTL nominal degerde hissesine sahip
oldugu yurt igi istiraklerinden Entek Elektrik Uretimi
A.S.'deki (“Entek”) beheri 5 Ykr'lik 12 adet hissesinin
0,60 YTL bedelle Aygaz A.$.'ye satimasina karar
verilmis olup satis islemi tamamlanmistir.

S6z konusu satis tutari nakden ve pesin olarak
tahsil edilmistir. Migros'un Entek'te sahip oldugu
hissenin Aygaz A.S.'ye satisi sonrasinda Entek'te
hisse pay! kalmamistir.
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istirak Alislar
e Sanal Merkez T.A.S.

Migros'un 21 Mayis 2008 tarihinde yapilan
Yonetim Kurulu Toplantisinda;

Sanal Merkez T.A.S.'nin sermayesinde;

e Temel Ticaret ve Yatinm A.S.'nin sahibi oldugu
44,99 YTL nominal deQerdeki 4.499 adet
hissenin 169,57 YTL pesin bedelle,

o Kogsistem Bilgi ve Iletisim Hizmetleri A.S.'nin
sahibi oldugu 89.999,96 YTL nominal
degerdeki 8.999.996 adet hissenin 339.220,10
YTL pesin bedelle ve

e Kog Yapi Malzemeleri T.A.S.'nin sahibi oldugu
0,01 YTL nominal degerdeki 1 adet hissenin
0,04 YTL pesin bedelle,

olmak Uzere Migros'un 31 Aralik 2007 tarihli SPK

tebliglerine uygun olarak hazirlanmis UFRS

finansal tablolarinda yer alan deger Gzerinden

hesaplanan toplam 339.389,71 YTL karsiliginda
satin alinmasina karar verilmis olup alim islemi
tamamlanmistir.

Migros’un 22 Mayis 2008 tarihinde yapilan
Ydnetim Kurulu Toplantisinda;

Sanal Merkez T.A.S.’nin sermayesinde; Kog
Holding A.S.’nin sahibi oldugu 45.000,00 YTL
nominal degerdeki 4.500.000 adet hissenin,
Migros’un 31 Aralik 2007 tarihli SPK tebligine
uygun olarak hazirlanmig UFRS finansal
tablolarinda yer alan de@er Uzerinden hesaplanan
169.610,13 YTL pesin bedel karsiliginda satin
alinmasina karar verilmis olup alim iglemi
tamamlanmistir.

Kog¢ Holding A.$. hisselerinin de alinmasi
sonrasinda Migros’un Sanal Merkez T.A.$. deki
hisse pay! %99,99 olmustur.
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Migros Tiirk T.A.S. ve Moonlight Perakendecilik
ve Ticaret A.S. birlesmesi hakkinda bilgi

Migros Yonetim Kurulu, daha etkin yonetim ve
Migros'un sermaye yapisini optimum hale
getirmesi amaciyla, ilgili kanunlar ve mevzuat
cercevesinde, Migros ve Moonlight'in
birlesmesine karar vermistir. Birlesme sonucunda,
Moonlight ve Migros'un ayni ticari yapi altinda
tek bir tuzel kisilik olarak faaliyet gosterecek
olmalari sayesinde gerekli sinerji yaratiimis
olacaktir.

Birlesme, Migros'un Moonlight'a katilarak
tasfiyesiz infisahi ve Migros'un btun aktif ve
pasifi ile vergisiz olarak ve kil halinde Moonlight
tarafindan “devir” alinmasi suretiyle Sermaye
Piyasasl Kurulu'nun Seri: I, No: 31 sayili Birlesme
islemlerine lliskin Esaslar Tebligi, Turk Ticaret
Kanunu'nun devralma yolu ile birlesmeyi
duzenleyen 451. maddesi ve ilgili diger maddeleri
ile Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 19 ve 20.
maddelerine istinaden gergeklestirilecektir.

Birlesme islemine, her iki sirketin 30 Eylul 2008
tarinli Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci ve Mali Musavirlik A.S.

(a member of PricewaterhouseCoopers)
tarafindan denetlenen konsolide finansal tablolari
ve Moonlight'in 30 Eyltl 2008 tarihli 6zel amagli
proforma finansal bilgiler ve bagimsiz dogrulama
raporu esas alinacaktir. Birlesmeye iliskin olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: |, No: 31 sayili
Birlesme islemlerine iliskin Esaslar Tebligi
hukumleri uyarinca T.C. istanbul 5. Asliye Ticaret
Mahkemesi'nin gérevlendirdigi bilirkisiler
tarafindan “Bilirkisi Raporu” ve uzman kurulus
Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik
A.S. (An Affiliated Firm of Ernst & Young
International) tarafindan “Uzman Kurulug Raporu”
hazirlanmistir.

Bilirkisi raporunda ve Uzman Kurulug Ernst Young
Kurumsal Finansman Danismanlik A.S. (An
Affiliated Firm of Ernst & Young International)
tarafindan dizenlenen raporda; indirgenmis Nakit
Akimlari (“INA”), Piyasa Yaklagimi (“PY”) ve
Ozkaynak Yontemi (“OY”) yontemlerine gore
tespit yapilmis ve asagida yer alan oranlar
belirlenmistir.

Yoéntem Birlesme Degistirme

Orani Orani
INA 0,97918 1,00
PY 0,97918 1,00
0)% 0,99159 0,399

Buna gore birlesme yontemi, SPK muhasebe ve
raporlama ilkelerine uygun olarak hazirlanmig
30 Eylul 2008 tarihli konsolide mali tablolara gére
hesaplanan INA ve PY yénteminin ortalamasi
olarak belirlenmis olup, birlesme orani 0,97918
ve hisse degistirme orani 1,00 olarak tespit
edilmistir.

Bu devir islemi dolayisi ile Moonlight sermayesi
174.323.340 YTL'den 3.706.660 YTL artirilmak
suretiyle 178.030.000 YTL'ye iblag edilecektir.
Migros'un Moonlight haricindeki ortaklarina isbu
devir nedeniyle yukarida belirtilen degisim orani
Uzerinden toplam 3.706.660 YTL nominal
de@erinde 370.666.000 adet Moonlight
Perakendecilik ve Ticaret Anonim Sirketi (birlesme
sonrasl Migros Ticaret Anonim Sirketi) hissesi
bedelsiz olarak kayden verilecektir.

Birlesme islemleri ile ilgili SPK onayi, SPK'nin
24 Mart 2009 tarihli toplantisinda alinmis olup,
birlesmeye iliskin duyuru metni 28 Mart 2009
tarihinde Radikal ve Dunya gazetelerinde
IMKB'nin internet sitesinde ve Migros’un kurumsal
internet sitesinde (www.migros.com.tr)
yayinlanmistir.

Birlesme islemi kapsaminda, Moonlight
Perakendecilik ve T.A.$.'nin birlesme sonrasi
ticaret unvani “Migros Ticaret Anonim Sirketi”
olarak degistirilecektir.




Migros Club Kart

Pazarlama ve Satis Aktiviteleri
Migros Club ve CRM (Miisteri iliskileri Yonetimi)

Perakende sektérunun ik sadakat programi olan
ve halen perakende sektorindeki en blytk kart
programi olmaya devam eden Migros Club Kart,
2008 yilinda 10. yilini kutlamistir. Migros Club,
gegen zaman iginde garpicl kampanya ve
aktiviteler ile gelisirken, mUsterisine farkli ve
yasam bigimine uyan avantajlarla daha da
yakinlagmistir. 10. yil kutlamalari da bu
yakinlasmanin yansimalarini igeren bir coskuda
yapilmistir.

Migros Club 10. yilinda bir ilki gerceklestirerek,
22 Mayis gunu Turkiye genelinde 42 ilde 73
Migros magazasinda ayni anda, “Migros Club
10. yil pastasi’ni magaza yonetimi, magaza
personeli ve musterileri ile birlikte kesmistir. Farkli
yasam tarzlar dikkate alinarak duzenlenen
etkinlikler gergevesinde Migros Club Kart'lilar
birbirinden eglenceli aktivitelere de katilma imkani
bulmuslardir. Bu kapsamdaki
ilk etkinlik izmir Ege Park'ta
gercgeklestiriimis ve taninmis
bir sanatci Migros Club tyeleri
ile guzellik sirlarini paylasmistir.
Adana'daki Migros Club
Uyeleri, yine taninmis
sanatcilar ile biraraya gelip,
yaraticiliklarini ortaya
koymuslardir. Hayata dair puf
noktalari, guzellik ve gtzel
yasam sirlarinin paylasildigi
etkinlikte, mUsterilerle ayrica
evlerinde kullanabilecekleri
pratik uygulamalar anlatilmistir.
Ankarali Migros Club tyeleri
ise aileleriyle birlikte katildiklar
‘Eti mangali bizden, pisirmesi
yemesi sizden!" etkinligi ile
keyifli bir piknik deneyimi

Migros Alislarinda
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yasamislardir. istanbullu Migros Club Uyeleri igin
Parkorman'da kurulan agik hava mutfaginda,
Unlu bir sanatgi cocuklara ¢zel keyifli mendler
hazirlamistir. Antalya'daki Migros Club Uyeleri
ise aclk hava sinemasinda, yazlik sinema keyfi
yasama firsati bulmuslardir.

2007 yilinda tedarikgilerine, musterileriyle ilgili
detayli istatistiksel profilleme analizlerini sistematik
olarak almayi saglayan CRM portalini sunan
Migros Club, 2008 yilinda bu portala yeni raporlar
ekleyerek, tedarikgilerin ¢calismalarini daha verimli
hale getirmelerine imkan saglamistir.
Tedarikgilere, portalin kullanimi ile ilgili periyodik
egitimler dizenlenmis ve tedarikgilerin,
musterilerini daha iyi tanimalari saglanmistir.
2008 yilinda yine tedarikgilerle yapilan isbirligi
sonucu 2,4 milyon Migros Club Uyesine 6zel
kampanya teklifleri sunulmustur.

2008 yilinda, Migros magazalarinin i¢inde bulunan
kiosklarin hizmet kalitesi iyilestirilerek “Clubmatik”
adi ile relansmani yapilimistir. Msterilerin
“Clubmatik”leri magazada daha rahat bulmalarini
saglamak icin, tm Clubmatik’ler ¢zel olarak
giydirilmistir. Clubmatik'lerin bilinirligini arttirmak
ve kullanma kolayhgini musterilere goéstermek
icin Aralik ayinda Clubmatik'leri kullanan
muUsterilerimize yoénelik ¢ekilis kampanyasi
baslatiimistir. Migros Club Uyeleri, sadece
kartlarini Clubmatik'lerden gegirerek, otomobil
odullu cekilis kampanyasina katilma firsati elde
etmiglerdir.

Tum bu ¢alismalar sonucunda Migros Club 2008
yilinda aktif olarak yaklasik 5 milyon kisi tarafindan
kullaniimistir. Migros Club Kart ile yapilan satislarin
oranli ise %78 olarak gergeklesmistir.

Yurt ici Musteri

Aktif Misteri Sayisi (milyon)

B2B’nin Payi (%)

Sayis! (milyon)
287
259




Migros 2008 Yili Faaliyetleri

Kategori Yonetimi

Degisen perakende kosullarina ve musteri
beklentilerine daha iyi cevap verebilmek amaciyla,
daha 6nceden Migros formatinda hizmet
vermekte olan Kayseri ve Manisa magazalari,
5M formatina déntsttrdlmusttr. 2007 yilinda
Antalya, Beylikdlzu ve Ankara magazalari i¢in
de uygulanan ve hipermarket formatina gegisle
birlikte yaklasik %30 ciro artisi saglayan bu
doénlstim, Kayseri ve Manisa magazalarinda
basari ile sonuglanmis ve magaza cirolarinda
%100'Un Uzerinde artiglar saglanmistir.

Birden fazla marka ile faaliyet gosterilmekte olan
sUpermarket segmentinde Migros ve Tansas
markalarinin birbirlerinden farklilastiriimalari
amaclyla baglatilan Tansas Marka
Konumlandirma c¢alismalari tamamlanmis ve yil
sonundan itibaren uygulamaya baslanmistir.

Yapilan indirimlerin ve kampanyalarin etkisiyle,
son yedi yilda oldugu gibi, 2008 yilinda da Migros
ortalama fiyat deg@isimi yine enflasyonun altinda
kalmistir. 2008 yiliicin TUIK tarafindan aciklanan
ortalama TUFE enflasyonu %10,06'dIr.

Degisen rekabet kosullan karsisinda, 2008 yilinda
artirlan Fiyat Rekabet Boélgelerinde yeralan
magazalar ve rakip magazalar ile rekabette
kullanilan Gran portféyu guncellenerek, daha
rekabetci bir yapiya kavusulmustur.

Pazarda, ¢zellikle lokal rekabet i¢in oldukga 6nem
teskil eden, yoéresel Urlnlere yonelik yapilanma
calismalari tamamlanmis ve uygulamaya
alinmistir.

Metrekare Basina Satislar

Yurt Ici (USD)

5.982 607
5.222

Sirket'in rekabette farklilik yaratmak i¢in oldukca
onem verdigi market markali Grdnlerin
yonetiminde yeniden yapilanmaya gidilmis ve
2009 yilinda uygulamaya gegirilecek énemli
kararlar alinmistir.

TUketici ihtiyaclar ve tUketim aliskanlklarindaki
degisiklikler dogrultusunda yapilan portfoy
degisiklikleri sonucunda, magaza reyon metrajlari
yeniden deg@erlendiriimis ve gerekli degisiklikler
yapilmistir. Raf Yonetim Sisteminde yazilim
degisikligine gidilerek, her bir kategori
yoneticisinin tum formatlarindaki reyonlarini
yonetebilmesine imkan taninmistir. Bu degisiklikle,
magazalarin Urun portfdylerini strekli gincel
tutmalari saglanmistir.

Degerli Satig Alanlarinin daha verimli yonetilmesi
amaciyla kasa 6nu alanlarinin detaylandirilarak
dénemsel pazarlanmasi uygulamasina gegcilmistir.

Tansas, Migros ve Sok magazalarinda devam
etmekte olan otomatik siparis uygulamasi, Urin
bulunurluk oraninin kaydadeger oranda
artirnlmasini saglamistir.

Migros igin 2008 yili, promosyonlarin daha da
arttigi bir yil olmustur. Surekli devam eden
kataloglar ve hafta sonu indirimlerinin yani sira,
“Yildizhh Ginler”, “40 Uriinde %40 Indirim”,
“Gorduglnize inanin”, “Yetisen Aliyor”, “Taze
Urtnlerde Indirim”, “Ikincisi %50 Iindirimli” gibi
birbirinden cazip kampanyalar gergeklestiriimistir.
Ayrica Ramazan déneminde bir Migros klasigi
haline gelen “Geleneksel Ramazan
Kampanyalari’na devam edilmistir.

Musteri Bagina Satiglar
Yurt Igi (USD)

19,5

Yurt igi 2008 Yili

Migros Kartli Satislar (%)

W Kartli Satis %78

W Diger

%22



Migros Cagri Merkezi

Yilda 300 milyon musterinin tercihi olan Migros,
bu ilgi ile buylmeye devam etmektedir.
MUsterilerine keyifli aligveris sunma hedefinde
olan Migros, aligveris sonrasinda da
musterilerinden gelen geri bildirimleri titizlikle
degerlendirmekte, strekli gelisen hizmetler
sunarak, tum sureglerini ilerleyen standartlara
gore iyilestirmek amacindadir.

Sirket tarafindan benimsenmis “MuUsteri Odaklilik”
degeri dahilinde hedef, musterilerin beklenti ve
ihtiyaglarini karsilamak degil musterilerin
beklentilerini “asmaya” odaklanmaktir. MUsteri
memnuniyetini en én planda tutan Migros'un,
buyldk 6nem arz eden musteri uyari ve 6nerilerinin
degerlendirilmesi konusunda tim formatlar igin
ayri kirllimi bulunan 444 10 44 numaral MUsteri
Hizmetleri Hatti hizmet vermektedir.

Bu sayede alinan her ttrlt geri bildirim
deg@erlendiriimekte ve gereken iyilestirme
calismalari yapiimaktadir. Cagri Merkezine uyari,
dilek, 6neri ve tesekkUr gibi degisen iceriklerde
yilda ortalama 300.000 ¢agri ulagsmaktadir.
Cagrilarin %90' 48 saat iginde ¢ézUmlenmekte
ve muUsterilere geri donUs saglanmaktadir.
Kurulmus olan sistematik alt yapi sayesinde tim
iletiler, konusuna gore ilgili birim ydneticisine
otomatik olarak ulasmakta, 48 saatlik stre asimi
gerceklestigi taktirde musteri memnuniyeti
sa@lanana kadar bir Ust ydnetim seviyesine
ulasmaktadir.

Ayrica Migros seffaflik politikasi dahilinde ttim
yoneticilerin isim ve adreslerini internet sitesinde
bulunan “Kim Kimdir? Genel Mudurltk”
bolimunde direkt ulasim icin yayinlamaktadir.
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Kangurum ve Sanal Market
www.kangurum.com.tr

Sanal Merkez T.A.S. (“Sanal Merkez"), Kangurum
ve Migros Sanal Market operasyonlarini
blnyesinde toplamistir. Sanal Merkez, Kangurum
markasi ile 2000 yilindan beri mUsterilerine adrese
teslim satis hizmeti sunmaktadir. Hizmetlerini
internet, telefon ve kiosk ile sunan Kangurum,
icerisinde farkli kategorilerden gesitli magazalarin
yer aldigi sanal bir aligveris merkezidir.
Kangurum'da, markalari ve kaliteleri ile kendini
ispatlamis seckin magazalarin, 100 binden fazla
dran gesidi 365 gun, 24 saat musterilerin
begenisine sunulmaktadir.

TUrkiye'de internet Gzerinden aligverisin 6nde
gelen sitelerinden birisi olan Kangurum'u, 2008
yilinda ayda ortalama 200 bin kisi ziyaret etmis,
aylik ortalama siparis sayisi 20 bine ulagmistir.

1997 yilinda faaliyete baslayan ve 2000 yilindan
beri operasyonlarina Kangurum bunyesinde
devam eden Migros Sanal Market, 01 Mayis 2008
tarihi itibariyle yapilan yeni duzenlemeyle,
drdnlerini musterilerine Migros kasa satis faturasi
ile teslim etmeye baslamistir. Migros Sanal Market,
2008 yilinda hizmet alanini genisleterek
operasyonlarini 10 ile ve 26 magazaya yaymistir.
Sanal Market sipariglerinin teslim edildigi arac
saylisi 44'e, dagitim personeli sayisi 127'ye
ulasmistir. Yaz aylarinda hizmet kapsamini
genisleterek yazlik bolgelerde de hizmet veren
Migros Sanal Market, marinalari olan yazlik
bolgelerde yatlara da teslimat yapmaktadir. Yaz
aylarinda mevcut teslimat bolgelerine ek olarak;
Marmaris, Kusadasi, Didim, Cesme, Fethiye ve
Gocek de teslimat alanlarina eklenmektedir.
Sezonluk dagitim noktalari ile dagitim noktasi
31'i bulmaktadir.

Migros CRM entegrasyonu ile beraber
Kangurum'da uygulanan CRM operasyonlart,
firmalara ¢zel reklam, banner, mailing ¢alismalari
ve diger kampanyalar ile yaratici pazarlama
uygulamalari, mdsterileri ve isbirligi yapilan
firmalari 2008 yilinda da memnun etmeye devam
etmistir.

Kangurum, 2008 yilinda da aligveris fonksiyonlarini
yenilemis ve gelistirmistir.

Migros Sanal Market, musterilerin sipariglerini
planlanmasina olanak veren Periyodik Siparis
ozelligini devreye alarak énemli bir memnuniyet
yaratmistir.

Sanal Market, tim Migros CRM kampanyalarini
uygulamanin yani sira, yalnizca internette
uygulanan kampanyalari devreye alarak bir ilke
daha imza atmistir.

2008 yilindan itibaren, musteriler siparis teslim
edilen bdlgelere 6zel bélgesel kampanyalardan
da faydalanma imkanina kavusmustur.

Kisisellestirme calismasi kapsaminda CRM ile
entegre sekilde musterilerine alternatif Grtin
Onerilerinde bulunarak sepet ortalamalarinda
artis saglanmistir.

2008 yil Kangurum'un yalnizca musterilerine
degil, tedarikgilerine de katma deger sagladigi
onemli bir yil olmustur. Sanal Market butun
olanaklarini tedarikgileri ile paylasmaya yonelik
cabalarini artirarak strdtrmeye kararhdir.

Web sitesine “Size Ozel”, “Haftanin Indirimli
Urtinleri”, “Haftasonu Kampanyalar”, “Yilbast”,
“Migroskop” vs. gibi 6zel glnler ve 6zel
kampanyalar eklenerek, dinamik ve degisken bir
goérindm kazandinimistir.




Kurban satisi, yillarin getirdigi tecrtibe birikimi
ile, 2008 yilinda da Kurban Bayramina denk gelen
Aralik ayinda basari ile gerceklestirimistir. Migros,
Tansas, Macrocenter magazalari ile internet ve
¢agri merkezi aracilidi ile alinan tim adrese teslim
kurban siparisleri Kangurum tarafindan musterinin
tercihine gdre hayir kurumlarina bagislanmis
veya Migros Sanal Market dagitim ekipleri
tarafindan istenilen adreslere bayramin ikinci ve
Uguncl gunu teslim edilmistir. Bu amacla
www.kangurum.com.tr' nin yani sira mikro site
yaklagimi ile www.e-kurban.com faaliyete
gecirilmistir.

Kangurum, 2007 yilinin Aralik ayinda ¢alismalari
tamamlanan Garanti CepBank Aligveris hizmetini,
2008 yilinin ilk aylarinda lansmaniyla birlikte
hayata geciren ilk 5 sirketten biri olmustur.
internetten yapilan aligveriglerde kredi karti veya
hesap bilgilerini paylasmaya gerek kalmadan,
sadece cep telefonu numarasiyla 6deme yapma
imkani saglayan bu uygulamada, kredi kartina
bonus ve taksit kullanimi, banka kartinda bonus
kullanimi ve pesin 6deme, vadesiz hesapta da
sadece pesin 6deme yapilabilmektedir.
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Kangurum, CepBank uygulamasinin yani sira,
2008 yilinda 5070 sayili Elektronik imza Kanununa
uygun olarak “Turkcell Mobil imza”y! ilk kez
uygulayan web sitesi unvanini kazanmistir.

Kangurum, musteri memnuniyeti odakli pazarlama
ilkesini temel alarak, mal degdil hizmet sattig!
bilinci ile hizmet kalitesini her zaman en Ust
seviyede tutmakta ve her aligveriste musterilerini
kendisine daha bagli hale getirmeye
calismaktadir. MUsteri hizmetleri servisi, haftanin
7 gunu telefonuna gelen ¢agrilari ve génderilen
e-postalar buyUk bir dikkat ve titizlikle
cevaplamaktadir.
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Bilgi Teknolojileri

CRM Kampanya Yonetim Araci Projesi

2007 yilinda CRM kampanya y6netim araci olarak
satin alinan “Oracle Siebel” proje ¢alismalari,
2008 yilinda baslamis ve uygulamaya gegirilmistir.
Kisiye ve segmente 6zel hazirlanan CRM
kampanyalari, bu arag vasitasi ile daha az BT
destegi alinarak, genel olarak is ekibi tarafindan
yonetilebilmektedir.

Miisteri iletisim Kanallari Zenginlestirme
2008 yili i¢cerisinde mevcut musteri iletisim
kanallarina yeni bir kanal eklenmigtir:
“www.mobil.migros.com.tr” Bu kanal vasitasiyla
musteriler, mobil telefonlarindan ilgili sayfaya
baglanarak Migros Club puanlarini, gegmis
harcamalarini ve kisiye ¢zel kampanyalarini
sorgulayabilmekte ve Migros Club duyurularindan
haberdar olabilmektedirler. Yine daha énce
disaridan destek alinarak ydnetilen SMS iletisim
kanali, 2008 yilinda Sirket'in kendi programlari
araciligiyla yonetilmeye baglanmistir. Bu sayede
daha ¢ok sayida musteriye SMS gonderilmis;
daha esnek yapida, kisiye 6zel kampanya
duyurusu yapllmis veya kampanya basvurusu
ve musteri bilgisi toplanmistir.

Veri Ambari Projeleri

Stok bilgileri tarihgesi, Yok Satma (Out of Stock)
raporlari, Urtin Silme (Item Deletion) analizi,
BugulnkU Satis analizi 2008 yili igerisinde
gerceklestirilen énemli veri ambari projeleridir.

Kredi Kart Bilgilerinin Sifrelenmesi

Veri ambari ve kampanya uygulama sistemlerinde
sadakat amaciyla tutulan kredi kart numaralarinin,
PCI standartlari geregince sifreli tutulmasi
gerekliligi vardir. Bu ¢alisma 2008 yili igerisinde
planlanarak 2. ¢ceyrek sonunda uygulamaya
alinmistir. Sadakat kart numarasinin gectigi her
turlU islem ve kart numaralarinin tutuldugu tablo,
sifreleme fonksiyonundan gegirilerek daha da
glvenli hale getirilmistir. is kullanicilar artik
sadece sifreli kart numaralarini gérebilmekte ve
musterileri, varsayilan bu tekil sifreli kart
numarasindan takip edebilmektedirler.

B2B Sistemi Sunuculari ve Veritabani Versiyon
Degisikligi

Koc¢Sistem'de barindirilan, B2B sisteminin
isletildigi 5 adet sunucu yenilenmis ve Uzerlerinde
yer almakta olan veritabani Oracle 10g versiyonu
olarak degistirilmistir.

Raf Yonetim Sistemi Degisikligi

Kisitl olarak kullanilan Apollo Raf yénetim sistemi,
tim formatlara yayginlastirimak amaciyla
Spaceman Raf yonetim sistemi adli yeni bir
uygulama tzerine tasinmistir.

Dagitim Merkezleri DYS (Depo Yonetim Sistemi)
Gegisi

Infor WMS paketinin, Sekerpinar Dagitim
Merkezi'nde hayata geciriimesi i¢in uygulamalarin
revizyonuna ve gelistiriimesine baslanmistir.

Sok Magazalari Genis Alan Aglari GPRS
Yedekleme Projesi

POS islemleri, B2B, siparis sistemi, operasyonel
sistemler, SAP sistemi, online promosyon, kiosk,
veri transferleri, telefon gortismeleri, e-mail ve
e-faks gibi tim uygulamalari genis alan aglari
Uzerinden calistiran Sirket'te, sayilar hizla artan
Sok magazalarini da kapsayan Altyapr Revizyon
projeleri tamamlanmistir.

Elektronik Arsivleme
Elektronik ortamdaki e-posta, dosya gibi verilerin
otomatik olarak arsivienmesi saglanmistir.

Mevcut calisan ana sistemlerdeki verinin arsive
aktariimasi nedeni ile sunucularda ve kullanici
sistemlerinde nemli performans artislari ve
yoénetim kolayliklari meydana gelmistir.




Givenlik Politikasinin Devreye Alinmasi
ilerideki yillarda I1SO Guivenlik sertifikas almayi
hedefleyen Migros, bu hedefiigin ilk adim olarak,
bu sertifikaya temel teskil edecek guvenlik
politikalarina ait calismay! yapmis ve yayinlamistir.
Bu politikalarin yayinlanmasi, Sirket'te bilgi
guvenliginin icerigi ve cergevesini belirlemek ve
calisanlarin bu konudaki farkindaliklarini saglamak
adina énemli bir calisma olmustur.

NAC Coziimiiniin Devreye Alinmasi

Ozellikle LAN guvenliginin saglanmasina yonelik
olarak, cihaz bazli yetki erisimine/izlenmesine
olanak taniyan bir sistemin kurulusu
gerceklestiriimis ve ilerideki glivenlik calismalarina
temel teskil edecek bir calisma yapilmistir.

B2B Uzerinden Siparis/Takip Sistemi
Istiraklerin bulundugu Ulkelerin, Turkiye Uzerinden
verecedi siparislerin elektronik ortamda merkezi
olarak yurutulmesini amaclayan proje tam
anlamiyla devreye girmistir. Sistemde istiraklerin
bulundug@u Ulkeler, kendilerine sunulan drin
sepeti igerisine verdikleri siparigleri girebilmekte,
sipariglerin durumunu takip edebilmekte ve
siparislerin sevk edilmesi durumunda kendisine
gelecek mallarin listesini bilmektedir. Zamandan,
bilgi kirliliginden ve iletisimden buyuk kazang
sadlanan bu proje ile Ramstore'lara génderilen
tum arunlerin siparisi, bu yeni sistemden
verilmektedir.

Ulke Web Sayfalarinin Standardizasyonu
www.migros.com.tr i¢ceriginin tim Ramstore
Ulkelerinde icerik formati olarak standart
uygulanmasini saglayan bu proje ile,
globallesmeyi hedefleyen her sirket gibi,
musteriye en iyinin sunulmasi amaci 6n plana
clkarlmistir.
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insan Kaynaklari ve Egitim

Migros, insan kaynaklarini, kurumsal stratejilerinin
gerceklestirimesinde, rekabet avantaj yaratacak
ayricalikli ve stratejik bir unsur olarak gérmekte
ve bu nedenle insan kaynaklari politikasini
“Rekabet Avantaji Yaratacak Calisanlari
Yaratmak” olarak 6zetlemektedir. Gelisen rekabet
kosullarina hizla uyum saglanmasi ve sektorel
liderlik konumunun surdurdlmesiicin ¢alisanlarin
is hayatindaki bireysel rekabet glict ve gelisimi,
kurumsal rekabet glcunu destekleyen en énemli
unsur olarak kabul edilmektedir. Migros'un insan
kaynaklari ve egitim stratejilerinin temeli, Sirket'in
stratejik hedefleri dogrultusunda cevik ve proaktif
bir organizasyonel yapi saglamak;
organizasyonun bugtnkl ve gelecekteki
ihtiyaclarina uygun donanimli, musteri odakli,
sUreg odakli ve fark yaratan insan kaynagini
kurum iginde gelistirmektir. Bu kapsamda Migros
insan Kaynaklari sistem ve uygulamalari, Sirket
stratejilerini gerceklestirmek amaciyla ve gida
perakende sektdrinde ¢alisan verimliligi en
yUksek sirket olma iddiasi dogrultusunda, strekli
gelisim ilkesiyle tasarlanir ve yonetilir.

Migros'un yurt icinde 2008 yilindaki ortalama
calisan sayisi 14.327 (2007 yilinda 12.762) kisidir.
Calisanlarin 11.012'si tam zamanli, 3.315'i yar
zamanlhdir.

Sirket stratejilerine paralel olarak, insan
kaynaklarinin buytme stratejisi dogrultusunda,
Segme Yerlestirme Departmani, genel mudurligin
yani sira, yeni olusturulan bélgesel mulakat ofisleri
araciligiyla ise alim faaliyetlerine devam etmistir.
Calisan profillerinin belirlenmesi ve ise alim
sUreglerinde iyilestirmeler yapilarak dogru kisinin
dogru ise yerlestiriimesi hedeflenmistir. Bu
kapsamda, 2008 yilinda 8.648 (2007 yilinda 6.694)
kisinin ise alimi gergeklestirilmistir.

Nitelik ve nicelik olarak belirlenen yeni insan
kaynagi havuzunu olusturmak amaciyla, 2007
yilinda oldugu gibi, 2008 yilinda da Universiteler
ile igbirlikleri kurulmustur. Bu ¢ercevede, 10
Universitede kariyer gunleri ve tanitim
organizasyonlarina katilarak “Perakende Magaza
Yonetimi Ogrenci Gelistirme Programi” adi altinda

yapllan ortak ¢alismaya devam edilmistir. Ayni
sekilde, Universiteler ile isbirligi cergevesinde,
yeni projelerde de@erlendiriimek Uzere Universite
ogrencileri yari zamanli istihdam edilmis,
projelerdeki performanslari da gézéninde
bulundurularak daha sonra Sirket blnyesine
kazandinlmistir.

Calisanlarin memnuniyet ve baghhigini dlgmek
Uzere “Calisan Memnuniyeti Anketi” dizenlenmis
ve 8.529 kisinin katildigr anketin sonuglarina gére,
2007 yilina gore Sirket'e bagliik ve memnuniyet
katsayisinda %15'lik bir iyilesme gortlmustur.

Migros calisanlarinin Kog Emekli Vakfi
bunyesinden ¢cikmalari nedeniyle, calisanlara
Sirket katkili bireysel emeklilik plani, hayat ve
saglik sigortasi imkani saglanmistir.

Gelisim Planlama ve Kariyer Yonetimi suregleri,
Sirket'in yaklasik 2.000 beyaz yakali ¢alisani igin
katihmci bir sekilde gerceklestiriimistir. Beyaz
yakali ¢alisanlar, kendi pozisyonlarinin ve bir tst
kademenin beklenen profiline goére kisisel
degerlendirme sonuglarina ve tespit edilen gelisim
ihtiyaclarina yonelik gelisim araglarina, Sirket'in
uzaktan egitim sistemi “AkadeMig” araciligiyla
kisisel bilgisayarlarindan erisebilmektedirler.

2006 yilinda hizmete sunulan ve ¢alisanlarin
insan kaynaklari sistem ve suregleri ile ilgili birgok
bilgiye ulasabildikleri, kisisel bilgilerini takip
ederek, degistirme talebinde bulunabildikleri ve
insan kaynaklari streclerine katilim
gosterebildikleri “Migros insan Kaynaklari Portall”,
1.200 kullanicisina her gegen gun zenginlestirilen
fonksiyonlari ile hizmet etmeye devam etmektedir.

Performans Yonetim Sisteminde, Sirket strateji
ve hedeflerinin Balanced Scorecard (Cok Boyutlu
Hedefler) yaklasimi ile yayilimi saglanmakta,
calisanlarin performanslari ortak ilkeler
cergevesinde objektif bir sekilde
degerlendiriimekte ve degerlendirme sonuclari
dogrultusunda kariyer gelisimi/yedekleme, gelir
paketi ve kisisel gelisim politikalarina yon
verilmektedir. 2008 yilinda da gergeklestirilen
hedef yayilim toplantilari ile Sirket'in strateji ve
hedeflerinin tim birimlere katihmci bir sekilde



yayginlastirimasi saglanmistir. Performans
Yonetim Sisteminde, tUm finansal, streg, musteri,
teknolojik yenilikler ve galisan perspektiflerindeki
sayisal gostergelerin performans takibi sistemde
gelistirilen raporlar ile desteklenmistir. Bu
gostergelerin ceyrekler bazinda gerceklesenleri
Migros IK Portalina aktarilarak, calisanlarin, sene
icerisinde performanslarini strekli izleyebilmesi
ve buna gore aksiyon planlarini sekillendirebilmesi
saglanmistir. Her yil uygulanmakta olan hedef
belirleme, performans izleme ve degerlendirme
sUreglerinde, organizasyonun her seviyesinden
yaklasik 2.000 beyaz yakali ¢alisan
degerlendirilmistir. Bu sureclerin yénetimi i¢in
kullanilan SAP-SEM (Stratejik isletme Yénetimi)
modulu ile Performans Yonetim Sureci tamamen
elektronik ortamda gerc¢eklestirilmistir.

2008 yilinda tim formatlar i¢in “Magaza
Yoneticileri Prim Sistemi” ortak prensipler
Uzerinden uygulanmis, tdm formatlarin magaza
yoneticilerinin performans sonuclari iK Portall
Uzerinden takip edilmis ve degerlendirilmistir. Bu
sistem ile yillik degerlendirmelerin yani sira,
magazalardan merkez ofislere ve dagitm
merkezlerine kadar tim organizasyon birimlerinin
performanslari, belirlenen performans gostergeleri
dogrultusunda aylik olarak takip edilebilmekte
ve boylelikle ilgili yoneticilerin karar verme
sUreclerine destek olmaktadir.

Sirket'in, “Musteri Odaklilik” stratejisi dogrultusunda,
magazalarinda hizmet kalitesini gelistirmek,
calisanlarin musteri memnuniyetine yonelik
davranissal yetkinliklerini degerlendirip basarili ve
fark yaratan performansi 6dullendirmek amaciyla,
“Magaza Calisanlan Hizmet Kalitesi DeGerlendirme
Sistemi” Migros, Macrocenter ve 5M formatlarinda
2008 yilinin dort geyreginde de uygulanmistir.
2008 yil boyunca 6.400'Un Uzerinde ¢alisanin
hizmet kalitesi performansi, tamamen elektronik
ortamda degerlendirilmis ve basaril performanslar
primle ¢dullendirilerek masteri memnuniyeti ve
hizmet kalitesine odaklilik tesvik edilmistir. Ayrica
calisanlarin, yapilan degerlendirmeler sonucu
tespit edilen gelisim alanlarina yonelik egitimlere
katiimlar saglanmistir.

2008 yil basinda kurumsal degerler ve temel
yetkinlikler gcercevesinde Ustlin performans
gbsteren calisanlarin taninmasi ve takdir edilmesi
amaciyla, Migros Odul Sistemi kurulmustur.
Migros Odiil Sistemi, “Migros Oduil Agaci” genel
bashgr altinda, mevcuttaki U¢ uygulama ile iki

yeni uygulamay! birlestirerek tek bir ¢ati altinda
toplamistir. Bu sayede Sirket icinde motivasyon
ve verimliliginin artinimasi, ¢calisanlarin Sirket
hedeflerine uygun yaratici fikirler gelistirmesi
konusunda desteklenmeleri, Ustlin basari
gosteren calisanlarin zamaninda taninip takdir
edilmeleri ve uzun yillar Migros'un basarisina
katki saglayan calisanlarin ¢dullendiriimeleri ile
rekabete acik, dinamik, girisimci ve yenilik¢i bir
calisma ortaminin saglanmasi amaglanmaktadir.

2008 yilinda Sirket, insan kaynaklari bilgi birikimini
yurt disi istiraklerine yayginlastirmayi sdrdtrmdas,
Entegre insan Kaynaklari streglerinin yurt diginda
da etkin sekilde uygulanabilmesi i¢in galismalar
yuratmustar.

Sirket, 2006 yilinda Tansas satinalmasi ile birlikte
yayginlastirmaya devam ettigi stre¢ tabanli
yonetim ve Kalite Yonetim Sistemleri
entegrasyonunda, 2007 yilinda 6énemli bir adim
daha atmistir. 2007 yili basinda hazirlik galismalari
baslayan Sok ucuzluk magazalar sureg gelistirme
ve Kalite Yénetim Sistemi uygulamalari, Kasim
ayinda gergeklesen Turk Standartlari Enstitsu
tetkikleri ile birlikte belgelendirilmistir. Boylelikle
Sok magazalar da hem ISO 9001-2000 Kalite
Yonetim Sistemi hem de ISO 22000-2005 Gida
Guvenligi Yonetim Sistemi belgelerine sahip
olmustur. Bu gelisme ile Migros, Turkiye'de hem
en ¢cok noktada kalite ydnetim sistemleri
uygulayan zincir perakendeci olma ¢zelligini
korumus, hem de kaliteyi, ucuzluk magazaciligina
tasimistir. Migros 2008 yilinda, 3 yildir sahip
oldugu ISO 9001-2000 Kalite Yonetim Sistemi
Belgesini, tim subelerinde gerceklestirilen TSE
tetkikleri sonrasinda yenilemeye hak kazanmistir.

Migros egitim stratejisinin temeli; Sirket'in
stratejik hedefleri dogrultusunda
organizasyonu yapilandirmak, organizasyonun |‘
buglnkl ve gelecekteki ihtiyaglarina gére
donanimli, hizli hareket eden, guvenilir ve etkin
insan kaynagini kurum i¢inde gelistirmektir.

Kurumsal gelisim hedefi, Migros'un yaygin

yapisi ve format ¢esitliliginin gereklerini, ‘/
kurumsal egitim portfoyd, stratejik isbirlikleri y

ve ileri teknoloji cbzumleri ile nokta ve kisi y

bazli olusturmak ve uygulamaktir.

Perakende tabanli 6zgun egitimlerin y a

agirlikli oldugu egitim uygulamalari;
magazacilik, yonetim, perakendede
tamamlayici uzmanliklar, hizmette kalite



Migros 2008 Yili Faaliyetleri

yonetimi, mesleki ve yetkinlik gelisimi basta olmak
Uzere genis bir yelpazeyi olusturmaktadir.

Kog Universitesi Migros Yénetici Gelistirme
Merkezi KUMPEM'de uygulanan Migros Yénetici
Gelistirme Programindan, 2008 yilinda 21 orta
kademe ydneticisi mezun olmustur. 216 saatlik
perakende sektdrine 6zel preMBA niteligi taglyan
programda katihmcilar; Pazarlama Yonetimi,
Finansal Yonetim, Finansal Muhasebe,
Enformasyon Teknolojileri, Perakende Yonetimi,
insan Kaynaklari Yénetimi, Tedarik Zinciri
Yonetimi, Stratejik Yénetim, Makro-Mikro Ekonomi
konularindaki teorik bilgiyi sektére ¢zel vaka
calismalariyla destekleyen egitim modullerini
tamamlamiglardir.

2007 yilinda Anadolu Universitesi Acikogretim
Fakultesi isbirligiyle lisans ve/veya 6nlisans
egitimini tamamlamamis ¢alisanlar i¢in olusturulan
“Migros Perakendecilik Onlisans Sertifika
Programi”, 2008 yilinda tim calisanlari
kapsayacak sekilde yayginlastiriimistir.
Programda; Yénetim ve Organizasyon, Genel

Muhasebe, Pazarlama Yénetimi, Perakendecilige
Girig, Perakendecilik Sertifika Programlari adi
altinda 15 dersten mezun olan ¢alisanlar, Migros
Perakendecilik Onlisans Sertifikasini almaya hak
kazanacaklardir. Anadolu Universitesi Ogretim
Gorevlileri tarafindan hazirlanan mufredatta ¢oklu
6grenme araglari kullaniimaktadir.

MUsteri memnuniyetini ve hizmet kalitesini artirmak
amaci ile, 2007 yili i¢cinde Turkiye genelinde
calisanlara ortalama 21,71 adam/saat sinif egitimi
verilmigtir.

Portféydnde bulunan 194 sinif egitimi, 120 uzaktan
egitim, 145 makale ve 74 kitap ¢zeti ile 7 gun
24 saat hizmet veren Kurumsal Gelisim Portali
AkadeMig'de yer alan gelisim kaynaklarina,
calisanlar isyerleri disindan da ulasabilmektedirler.

Bu calismalara ek olarak, meslek liselerinden
mezun olacak genclere is olanagi yaratmak ve
perakendecilik alaninda egitim almis ¢alisanlari
istihdam edebilmek amaciyla, ticaret meslek
liselerinde perakende balimu agiimasina yonelik




calismalarda etkin olarak yer alinmis ve yapilan
calismalar sonucunda, 2008 yilinda perakende
dali acilmis okul sayisi Turkiye genelinde 150'ye
ulagmistir. 2008-2009 6gretim yilinda pilot okullarin
son siniflarinda okuyan Perakende Bolimu
6grencileri, uygulamali mesleki egitim stajlarini
3 egitim magazasinda gergeklestirmektedirler.

Migros calisanlarinin yaratici fikirlerinden
faydalanmak ve bu 6nerileri bir proje yaklasimi
cercevesinde toplayip, isleyebilmek amaciyla
geligtirilen dneri sistemi Yaratici Fikir, “Fikrime
Hayat Ver” seklinde yeniden yapilandirilarak,
calisanlarin hizmetine sunulmustur. GUnimuzde,
calisanlarin 6nerileri sirketleri yenileyen ve
rekabete karsi direncli kilan énemli degerler
arasinda yer almaktadir. Migros ¢alisanlari,
Onerilerini bes dneri kategorisi altinda elektronik
ortamda paylasabilmekte, degerlendirilen
projeler, hayata gegiriimeleri ve yayginlastirimalari
icin desteklenmektedir.
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Perakendec

yeniden tanimliyoruz.
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Migros diinyada ayni iilkede
bu kadar farkli markayi
yoneten ender gida
perakendecilerinden biri...

Migros'un rekabet tstinligu
yeniklikciligi, coklu misteri segmentine
hitap edebilmesi ve musterilerine yakin

olmasinda yatiyor. Misterilerin bireysel
beklentileri ve toplumsal tutumlariyla
cesitlenen ve farklilasan taleplere hizla
cevap verebilen Migros sahip oldugu
marka zenginliginde ifade bulan bu
Ustunliglni yeni donemde markalar
arasindaki farkliliklari keskinlestirerek
daha da pekistiriyor.

- -]
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Yurt Disi istirakler

Kazakistan

2007 2008

Satis Dagilimi Satis Dagilimi
M Tirkiye %88,7 I Tirkiye %95,6

Rusya %74 B Kazakistan %3,4

M Kazakistan %2,9 M Bulgaristan %0,6
M Bulgaristan %0,6 M Azerbaycan %0,4
B Azerbaycan %0,4

2007 2008

Faaliyet Kari Faaliyet Kari

B Tirkiye %96,7 I Tirkiye %93,1
B Kazakistan %2,0 B Kazakistan %4,7
B Bulgaristan %1,2 B Bulgaristan %1,6
B Azerbaycan %0,1 B Azerbaycan %0,6



Ramstore Kazakistan

Satiglar (milyon YTL)

101

142

174

RAMSTORE KAZAKISTAN

Ekonomi

Kazakistan'in ekonomik blytmesi 2008'de %2,8
mertebesinde gergeklesmis, yillik enflasyon
2007'deki %18,8 seviyesinden, 2008'de %9,5'e
gerilemistir. Sanayi Uretimi ise %2,9'a inerken
imalat sektdérinun pay! %16,3'e dusmustar.

Kazak Hukumetine gére 2009-2010 yillan
arasinda ekonominin %1-3'lUk bdyime
gostermesi 6Gngdrtlmektedir. 2009'da enflasyonun
%7,5-9,5, 2011'de ise %6,5-8,6 seviyesinde
olmasi beklenmektedir.

IMF, Kazakistan'la ilgili olarak 2008 yili GSYiH
blylme 6ngoérusini %5'den %4,5'e cekerken,
2009 icin ise %6,0'dan %5,3'e dustrmustur.
Kuresel kredi krizinin yarattigi finansal zorluklar
beklenen yavaslamanin muhtemel sebebi olarak
aciklanmistir. Fitch Ratings'e gore, Kazakistan'in
GSYIiH buyime oraninin 2003-2007 arasindaki
yillik %9,6'dan 2009'da %2,5 ve 2010'da %1'e
dusecegdi tahmin edilmektedir.

Kazakistan'in yeni vergi kanunu 01.01.2009'da
yUrarlige girmistir. Bu kapsamda kurumlar vergisi
2009'da %20 olarak muhafaza edilecek olup
2010'da %17,5'e ve 2011'de de %15'e
indirilecektir.

Uluslararasi kredi krizi, Kazakistan bankacilik
sektérunt Temmuz 2007'den itibaren etkilemeye
baslamistir. Bankalar uluslararasi sermaye
piyasalarindan nispeten yUksek derecede
bor¢lanmistir.

2008'in ortasina kadar krizin Kazak ekonomisi
Uzerindeki etkisinin az olacagi tahmin edilmistir
ancak Eylul ayinda Lehman Brothers'in
¢okmesinden sonra derinlesen global kriz,
Kazakistan ihracatinin %70'ini olusturan ve
dogrudan yabanci yatirimin %76'dan fazlasini
ceken petrol ve diger emtianin, disen
fiyatlarindan zarar gérmeye baslamasina sebep
olmustur.

HUkUmet Kazakistan'daki ekonomik daralmanin
olumsuz sosyo-ekonomik etkilerini yumusatmak
ve gelecekteki ekonomik blyldmenin temelini
olusturmak igin 18,3 milyar dolarlik istikrar planini
Kasim 2008'de onaylamistir. Bu plana gore,

4 milyar dolar finans sektérindeki en blyUk
bankalarin hisselerinin alimina ve bor¢larinin
Ustlenilmesine, 3 milyar dolar emlak sektérindeki
oncelikli yatinm projelerinin finansmanina ve
dUsUk faizli ipotek kredilerinin saglanmasina,

1 milyar dolar KOBI'lere, 1 milyar dolar tarim
sektértine ve 1 milyar dolar yenilik¢gi altyapi ve
sanayi projelerine ayriimistir. Bu plan Kazakistan'in
2009'daki kalkinmasinda ¢nemli bir faktor
olacaktir. Kazak Merkez Bankasi'nin 50 milyar
dolarlik rezerv fonu da krizle micadele etmek
icin hazir tutulmaktadir.

Perakende Sektori ve Ramstore Kazakistan
Faaliyetleri

Kazakistan 2008 yilinda perakende satiglarinda
reel olarak 6nceki yila kiyasla %3,3 buyume
saglamistir. Kazakistan'in ulusal perakende cirosu
7 yilda iki katina ¢ikmistir. Gegtigimiz 7 yilda
ortalama perakende cirosu yilda %20
bUyUmdustdr. Uluslararasi perakendeciler
Kazakistan'a her gegen gun artan ilgi
gbstermektedir.




Yurt Disi istirakler

Almaata'nin toplam perakende cirosu 5,6 milyar
dolar ile Kazakistan perakende cirosunun yaklasik
%44'ine denk gelmektedir. lyimser tahminlere
gbre buglnkut perakende hacmi 2012'de iki
katina ¢ikacaktir. Astana ise 1,3 milyar dolar
perakende cirosu ile ulusal perakende cirosundan
%7 pay almaktadir.

2008 yilinda pazarda 6énemli bir konsolidasyon
yasanmis ve 8 magazall SM Market, 42 magazaya
sahip Gross'u bunyesine katmistir. Pazarda ayrica
iki yerel indirim hipermarketi (Magnum ve Arzan)
rekabet yarisina katilmistir. 2007'de Karaganda'da
ilk magazasini agan Rus Vester de Almaata ve
Astana'da iki hipermarket acmistir.

2008'de Kazakistan'da 8,6 milyon musteriye
hizmet verilmis ve musteri sayisinda %21 artis
saglanmistir. 2008'de Almaata'da Dirjinskovo
magazasl aclimig, magaza sayisi 10'a ve satis
alani 20.517 m?'ye gikmistir. 10 magazadan biri
Samal AVM'dir.

Sirket surekli olarak yeni Urtnlerle rakiplerinden
farklilik yaratmaktadir. Taze et, sarkdteri ve meyve-
sebzede henuz higbir rakibin bunyesinde
bulunmayan Grun ¢esitliligi, mdsterilerin ilgisini
cekmektedir.

Uretimin gok sinirl oldugu ve gumruk birligi
avantajl nedeniyle cogunlukla Rusya'dan ve BDT
Ulkelerinden ithal edilen dUrtnlerden olusan pazar
sartlarinda Sirket, kalite-fiyat dengesi tutarli TUrkiye
menseli Urtnlerin ithaline hiz vermistir.

Almaata bdlge magazalarinda 24 saat satis
uygulamasina gecilmis, gece satislarini
desteklemek ve musteri cekmek amaciyla
malveren destekli indirimler hazirlanmistir.

Sirket 2009 yilinda ekonomik kriz ve agirlasan
rekabet sartlarinin etkisini azaltmaya yonelik,
etkin masraf yoénetimine odaklanacaktir. indirim
formath magaza yatirmlari ile kolay ulasilabilirlik,
dusUk faaliyet gideri ve ucuz fiyat politikasiyla
rekabet avantaji yaratma ve hizli blylme gayreti
icinde olacaktir. Hipermarket yatirmi ile bol ¢esit
ve uygun fiyat avantajlarini kullanarak, tim musteri
segmentlerine ulagsmay! amaglamaktadir.

RAMSTORE BISKEK

Ekonomi

Reel GSYiH'nin 2008'deki %6 seviyesinden,
2009'da %4,5'e dusecegdi tahmin edilmektedir.
Rusya ve Kazakistan'da blyUmenin yavaglamasi,
Kirgiz ihrag Urtnlerine olan talebin dismesi ve
Ozel ttketimi fonlayacak is¢i doviz giriglerindeki
azalma blyUmeyi 2009'da olumsuz yénde
etkileyecektir. Kazakistan'da finansal sektor
problemlerinin derinlesmesi, Kirgiz insaat
sektériniin zarar gérmesine neden olacaktir.

Gida ve sanayi hammadde fiyatlarindaki dusts
sebebiyle, 2008'de tahmini olarak %24,4
seviyesinde gergeklesen enflasyonunun, 2009'da
ortalama yillik %10 ve 2010'da ortalama yillik
%6,5 seviyesine inmesi beklenmektedir.



Yerel para birimi Som'un 2008'deki tahmini
36,6 dolar seviyesinden, 2009'da 38,6 dolara
inmesi dngdérulmektedir.

Cari acik 2008'de GSYIH'nin %12'si olarak
gerceklesmistir.

Perakende Sektorii ve Ramstore Biskek
faaliyetleri

Ulke ntfusu yaklasik 4,8 milyondur. Biskek'te
perakende satislarinin %28,6'lik bolimu marketler
(organize pazar) tarafindan gergeklestiriimektedir.
%52,7'lik bolumu gida, %47,3'1Uk bolimu ise
gida disi olan satiglarin %60'Ik boélimu yerel
Urnler, geri kalan %40'lik bélimu ise ithal
Urtnlerden olusmaktadir.

Ramstore Biskek 2008 yili iginde haftaici
aksiyonlarinin siklastirimasini hedeflemistir. Ayrica
mal ¢esidinin artirilmasina iliskin malverenler ile
goértsmeler yapilmistir.

RAMSTORE AZERBAYCAN

Ekonomi

Ekonomik buytmenin 2008'deki %13,1
seviyesinden, 2009'da %2,5'e inmesi ve 2010'da
%4,5'e clkmasl beklenmektedir. Azerbaycan
2004-2008 déneminde ortalama yillik %20
bUytduagu igin, 2009-2010'da beklenen
yavaslamanin bir kismi baz yilin etkilerinden
kaynaklanmaktadir.

Azerbaycan Merkez Bankasi'nin bankalara olan
destegi, doviz rezervlerinin 2008 igcerisinde
azalmasina sebep olmustur. Azerbaycan'in petrol
gelirine olan bagimhigr mali pozisyonunun riskini
artirmaktadir.

Ortalama yillik tuketici fiyat enflasyonunun 2008'de
%20,5 olacagi ve 2009-2010'da da %10'a

dusecegdi tahmin edilmektedir. Genisletici maliye
politikasi, yUkselen Ucretler ve sosyal harcamalar
ile altyapi projelerine yapilan yUksek harcamalar,
2008'de 6nemli bir enflasyon baskisi yaratmistir.

AB ve Rusya arasinda, Azerbaycan'in enerji
kaynaklari, 6zellikle dogalgaz, igin sdrdurilen
rekabet keskinlesecektir. Zayiflayan reel GSYiH
ve para arzi buyumesi ve disen emtia fiyatlar
2009'da enflasyonun yavasglamasina sebep
olacak ve daha siki maliye politikasi fiyat artis
oraninl yavaslatacaktir.

Hidrokarbon sanayiinin gelisimi, telekomunikasyon,
ulastirma ve insaat gibi sektérlere olumlu
yansimaya devam edecektir. Ozel tiketim
blyUumesi yavaslayacaktrr. Yurt i¢i talep buyUmesini
kamu harcamalari ve yatirnmlari surukleyecektir.

Perakende sektorii ve Ramstore Azerbaycan
Faaliyetleri

Azerbaycan'da kayitl gida perakende ticaretinin
bUyUkltdga 1,5 milyar dolar olarak tahmin
edilmektedir. Kayith gida perakende satiglarinin
toplam gida perakende satiglari icindeki payi
%28'dir.

Pazarda kayit disi ekonomi ve haksiz rekabet
yaygindir. Halk agik pazarlardan aligveris yapmayi
tercih etmektedir. Ulkede uygun ve kaliteli yerli
Uretim yeterince mevcut degildir. Bu sebeple,
organize olmus perakendeci sayisi da azdir.

Ramstore Azerbaycan
Satislar (milyon YTL)

20

PR




Yurt Disi istirakler

Sektérde acik pazarlarin ve mahalle bakkallarinin
hakimiyeti devam etmektedir.

Ramstore'lar tarafindan 2008 yilinda 832 bin
musteriye hizmet verilmistir.

Sirket 2008 yilinda yeni magaza agmamis olup,
faaliyetlerine Baku'deki 3 magazasi ile devam
etmektedir.

2008 yilinda uluslararasi bir firmaya kapsamli bir
musteri memnuniyeti anketi yaptirimistir ve ¢ikan
sonuglar 2009 yili faaliyet programi igerisinde
degerlendirilmistir.

Ramstore Club Card uygulamasi yayginlastirimis
ve 2007 yilinda 58.537 adet olan aktif kullanici
sayisl, %27 oraninda arttirilarak 74.159 adete
cikartiimistir. Ramstore Club Card sisteminden
daha ¢ok verim alinabilmesi ve kampanya ve
aktivitelerin daha etkin hale getirilmesi icin gerekli
olan altyapinin olusturulmasi amaciyla mevcut
magazalarin kasa sistemleri bu kampanya ve
aktivitelere uyumlu hale getirilmigtir.

Satis artirici kampanyalar ve sezonluk aktiviteler
duzenlenmis ve bu aktiviteler radyo anonslari ile
desteklenmistir.

Vergi mevzuatinda yapilan degisiklikler sonucu
piyasada olusan suni fiyat artiglarina ragmen,
firmalarla yapilan gérismeler neticesinde, mal
alimlarinda sirket lehine énemli avantajlar
saglanmistir.

2008 igerisinde Baku, Gence ve Sumgayit'ta
yatinm amagli arastirmalar yapilimistir. Bu
calismalar neticesinde Bakud'nun en prestijli
sayfiye semtinde, 2009 yilinda acgilacak olan
Suvelan magazasinin insaat sUreci baglatiimistir.

Ramstore Azerbaycan'in 2009 yil plan ve
programinin énceligi, hem mevcut magazalarda,
hem de farkli bélgelerde agilacak yeni magazalar
sayesinde bUyUmektir.

RAMSTORE MAKEDONYA

Ekonomi

Reel GSYiH buytmesi 2008'in ilk yarisinda retim,
insaat ve finans sektorleri ve saglikli tiketim
harcamalari ile sabit sermaye olusumunun
yardimiyla %5,7 olarak gergeklesmistir. DUz oranli
vergi sisteminin getiriimesinin ve burokratik
engellerin azaltimasinin blyumeyi olumlu yénde
etkiledigi gordlmustur. 2008'de blyime %4,8
olarak tahmin edilmekte olup, blylmenin 2009'da
keskin bir sekilde (%2,5) dusecegi
ongordlmektedir.

Tuketici fiyatlarinin Mart ayinda %10'un Uzerine
clkmasi ile enflasyon artisa gegmis ve yilin
ortasindan sonra gida fiyatlarinin ve kiresel petrol
fiyatlarinin distse gegmesiyle de enflasyon
Kasim'da %5,2'ye inmistir. 2008'de ortalama yillik
enflasyon %8,3 olarak gerceklesmistir.
Enflasyonun, petrol fiyatlarindaki dusuts ve yurt
ici talepteki keskin gerileme ile hafiflemeye
baslayacagdi ve 2009'da %3'e dlsecegdi tahmin
edilmektedir. Makedonya Agustos 2008'de IMF
ile anlagsma imzalamigtir.

Ocak-Eylul 2008'de cari agik bir dnceki yila goére
yedi kat artmigtir. 2008'de kredi artisinin etkisiyle
yuksek oranda artan ithalat, ihracatin rekabetgilik
kaybi, dinyadaki ylksek petrol fiyatlari ve isgi
dovizlerindeki yavaslama sebebiyle GSYiH'nin
%14'G oraninda bir cari acik beklenmektedir.
Yavaslayan ihracat artisina ragmen cari acik
2009-2010'da azalan ithalat talebi ve disen petrol
fiyatlarinin etkisiyle GSYiH'nin %10'una inecegi
ongorulmektedir.

Perakende sektorii ve Ramstore Makedonya
Faaliyetleri

Makedonya perakende sektorine klguk
marketler hakimdir. Perakende yerleri yol
kenarindaki marketler ve ac¢lk pazarlardan,
sehirdeki magaza onleri ve aligveris merkezlerine
kadar degismektedir. BlyUk sehirlerde birkag

Ramstore Bulgaristan
Satiglar (milyon YTL)
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AVM ve katll magaza bulunmaktadir. Sebze ve
meyve aclk pazarlarda satiimaktadir.

Gida perakende pazarinin blyUkItigt 2008'de
2,3 milyar dolar olarak tahmin edilmektedir.
Organize perakendenin payl henliz %9'dur.
Makedonya perakende pazarinda rekabet
artmaya baslamistir. Pazar Balkanlarda faaliyet
gbsteren oyuncularin kusatmasi altindadir.

2008 yilinda Ramstore Makedonya'nin musteri
sayisi 1,54 milyona ulasirken %100 doluluk orani
korunmustur. Ayrica uluslararasi markalar olan
L'OCCITANE, Plan TOYS ve Turkiye'de faaliyet
g6steren MERINOS ile anlasma imzalanmistir.
AVM kiosk alanlarinda 2007 yilinda 14 olan kiosk
sayisl, 2008 yilinda 27'ye ulasmig, bu sayede
kiosk alanlarinda da %100 doluluk orani
yakalanmistir.

Supermarket icerisinde elektronik satisina
baslanmasi, ciroya olumlu yénde katkida
bulunmustur. Kisi bagi sepet ortalamasi %8
oraninda artinimistir. Ayrica Ramstore Club Card
musteri sayisinin artiriimasi i¢in her ay degisik
kampanyalar dizenlenmis, Ramstore Club Card
kullanan musterilere ve farkli temalarda en ¢ok
alisveris yapan musteriye farkli hediyeler
verilmistir. Bu kampanyalarin etkisi ile Ramstore
Club Card kullanici sayisi %15 artiriimistir.
Eylul ayinda, Uskup ilindeki en biytik kitapgi
slogani ile, Ramstore Makedonya okul
sezonunun 1 numarall satis alani olmustur.
Tetova magazasinda dtzenlenen farkli aktivite
ve kampanyalar sonucunda satis ve musteri
sayisinda 6nemli artiglar yakalanmistir.

Ramstore 1. Turizm Fuari dizenlenmis, yazili ve
gorsel basin fuardan 6vguyle bahsetmis ve halk
fuara yogun ilgi géstermistir.

Her sezon basinda dizenli olarak yayinlanacak
olan 84 sayfalk “Ramstore Mall Shopping Info”
adli aligveris dergisi, ilk defa yayinlanmis ve
kiracilar ile musterilerden takdir gérmustur.
Geleneksel 2. yaz festivali kapsaminda
dtzenlenen etkinlikler buydk ilgi gérmustar.
Ayrica UNHCR, CIRA ve Ulkenin taninmis kisileri
ile ortaklasa duzenlenen aile i¢i siddete hayir
kampanyasi gibi insani yardim kampanyalarina
ev sahipligi yapilmistir. Cocuklarin el becerilerini
gelistirmeleri igin hafta sonlari atélyeler kuruimus
ve bu atélyelerin ilgi gérmesi sonucu ¢ocuklu
aile musteri sayisinda artis kaydedilmigtir.

Makedonya hikumeti AB uyum yasalari
cergevesinde 01.01.2009 itibari ile naylon poset
kullanimini asgariye indirmeyi hedefleyen kanunu
yurarltige koymustur. Ramstore 2008 yili
icerisinde altyapi ¢calismalarina baslamis ve
01.01.2009 itibari ile kagit poseti musterilerine
sunan ilk firma olmustur. Yine Makedonya
Hukdmeti'nin uygulamis oldugu, saat 19:00'dan
sonra alkollt icki satis yasagi kanunu
cercevesinde, diger rakiplerinde bulunmayan
ve 19:00 itibari ile otomatik olarak kasa satigini
engelleyen kasa sistemi degisikligini uygulayan
tek firma Ramstore Makedonya olmustur.

2008 yilinda stpermarket formatindaki
rakiplerden farki belirleyecek degisik
promosyonlar igin altyapi ¢alismalarina baglanmig
olup, 2009 yili basgi itibari ile yeni kampanya ve
promosyonlarin tim hiziyla devreye alinmasi
planlanmaktadir.




Finansal Sonuclar ve Degerlendirmeler

Yurt icinde ve istirakleri vasitasiyla yurt disinda
yatinmlarini hizla sdrdtren Migros, 2008 yili
sonunda toplam 1.191 magazada, 697.565 m?
net satis alaniyla hizmet vermektedir. Finansal
sonuglara iliskin degerlendirme asagida sunulmus
olup, gelir tablosu kalemlerinde 2005 vyili
sonuglarina, Tansas'in satin alim tarihi olan

10 Kasim 2005 tarihinden itibaren elde edilen
1,5 aylik sonuglari konsolide edilmigstir. Tansas
ve Migros 2006 yilinda birlestiginden, 2006,
2007 ve 2008 yill sonuglarina Tansas dahildir.
Migros'un, sermayesinin %50'sine sahip oldugu
Rusya'da yerlesik bulunan, musterek yonetime
tabi ortakligi Ramenka Limited Sirketi'nin
(Ramenka) Enka Holding Investment S.A.'ya
satisl yapilmis ve hisse devri 9 Kasim 2007
itibariyle tamamlanmistir. 2007 yili gelir tablosuna,
Ramenka'nin bu tarihe kadar olan sonugclari
konsolide edilmistir. 2008 yili sonuglarina
Ramenka rakamlari dahil degildir. Ayrica
Ramenka satisindan elde edilen 380 milyon
YTL'lik bir defaya mahsus yazilan istirak satis
kari 2007 yili rakamlarinda gézikmekte ve bu
anlamda karlliga énemli 6lctde katkida
bulunmaktadir. Finansal degerlendirme ve
analizler yapilirken bu husus 6zellikle géz éninde
bulundurulmalidir.

Migros'un 2007 yilinda 4.793 milyon YTL olan
konsolide satislari, 2008 yilinda %5,8 artarak
5.074 milyon YTL'ye ulasmistir. Brat kar tutari
2007 yilina gbre %9,4 artis gbstererek 1.307
milyon YTL'ye yUkselirken, brit k&r marji %25,8
olarak gercgeklesmistir. Diger taraftan, konsolide
faaliyet kari 296 milyon YTL olmustur.

Faaliyet kar marji da %5,8 seviyesindedir.
Migros'un konsolide VAFOK'll %18 artisla 326
milyon YTL'den 384 milyon YTL'ye ylkselmis
olup VAFOK (EBITDA) marjl da %6,8'den %7,6'ya
cikmistir. 2008 yilinda Migros'un konsolide vergi
oncesi kar tutar 322 milyon YTL ve vergi 6ncesi
kar marji da %6,3 olmustur. Konsolide net kar
261,5 milyon YTL ve net k&r marj da %5,2 olarak
gergeklesmistir.

Yukarida belirtildigi tzere, Migros 2007 yili Kasim
ayinda Ramenka hisselerini Enka Grubu’na
satmistir. Migros'un 2008 yilindaki finansal
performansini daha iyi yorumlayabilmek igin 2007
yill rakamlarindan Ramenka etkisini ¢ikarirsak,
Migros'un konsolide satis artisinin %5,8 yerine
%14,3 ve brut kéar artisinin %9,4 yerine %21,2'ye
karsilik geldigi gortlmektedir. Yine Ramenka
etkisi hari¢ birakildiginda 2007 yilinda brut kéar
marjinin %24,9 yerine %24,3 oldugu
gorulmektedir ki 2008 yilinda elde edilen
konsolide %25,8'lik brit kar marji bu anlamda
Onemli bir sigramay! ifade etmektedir. Ramenka
hisse devri neticesinde Migros 380 milyon YTL
istirak satis kari elde etmistir. Bu istirak satisi kari
2007 yili gelir tablosunda, diger faaliyetlerden
gelir ve karlar altinda tek seferlik gelir olarak
kaydedilmis olup, bu etki hari¢ birakildiginda
Sirket'in gegen yila gore faaliyet kari artisi %27,9
olmaktadir. Faaliyet k&r marji ise ayni paralelde
2007 yilinda %12,8 yerine %4,8 olarak
gozukecektir. Bu agidan bakildiginda Migros'un
konsolide faaliyet kar marjini aslinda %4,8'den
%5,8'e ¢cikardigi gortlmektedir. Bu anlamda,
Migros'un 2008 yilinda faaliyet karliligr iyilesmeye
devam etmistir. Yine 2007 yilindaki Ramenka
etkisi hari¢ tutuldugunda vergi 6ncesi karda %24
artis saglanmis oldugu gorulecektir. Migros 2008
yilinda bir taraftan blyUme hizini arttirirken diger
taraftan karliliktan 6din vermemistir.

Migros 2007 yilinda 50,9 milyon YTL

(39,1 milyon dolar) mevduat ve menkul kiymet
faiz geliri ve 86,1 milyon YTL (66,2 milyon dolar)
kur farki geliri kaydederken, 2008 yilinda konsolide
bazda 106,6 milyon YTL (82,2 milyon dolar)
mevduat ve menkul kiymet faiz geliri ile 45 milyon
YTL (84,7 milyon dolar) kur farki geliri elde etmistir.
Dolayislyla mevduat ve menkul kiymet faiz geliri
gegen yila goére %110 artmus, kur farki geliri ise
41 milyon YTL (31,5 milyon dolar) dtsUs
gostermigtir.



Konsolide Sonuclar

Ozet (bin YTL)
Satiglar

Brut Kar

Faaliyet Kéar
VAFOK (EBITDA)
Vergi Oncesi Kar
Net Kar

Yurt I¢i Sonuclar

Ozet (bin YTL)
Satiglar

Brut Kar

Faaliyet Kari
VAFOK (EBITDA)

Menkul kiymetlerin 2007 yili sonunda %254
artmasl ve uzun vadeli finansal borg¢larin %75
azalmasli sonucu 2007 yili sonunda 708 milyon
YTL finansal net nakit pozisyonu yaratiimistir.
Sirket 2008 yilinda ise nakit pozisyonunu %41
oraninda iyilestirerek 996 milyon YTL finansal net
nakit pozisyonuna ulagmistir. Sirket'in 2007 yilinda
%65 azalarak 260 milyon YTL'ye gerileyen kisa
ve uzun vadeli finansal borg¢lari 2008 yilinda da
%69 azalarak 82 milyon YTL'ye gerilemistir.
Migros'un aktif bUyUkligu ve nakit yaratma
potansiyeli géz dndne alindiginda bu blyUklukteki
bir Sirket igin mevcut kredilerin tutar oldukga
dusutktur. Bu anlamda, Migros global krize bor¢
yukuyle degil nakit fazlasiyla yakalanmistir
denilebilir. Zira, Sirket'in nakit ve nakit benzerleri
%176 artarak 397 milyon YTL'den 1.094 milyon
YTL'ye yukselmistir. Ayrica Sirket'in 2008 yili sonu
itibarlyla, déviz cinsinden varliklari déviz cinsinden
yuktmluluklerinden 138 milyon YTL fazladir. Son
doénemde TUrk Lirasindaki deger kaybinin
hizlandigi ekonomik konjonktirde, déviz cinsinden
varliklarin déviz cinsinden ydkumlultiklerden fazla
olmasi olumludur.

Finansal giderler altinda gosterilen banka kredileri
faiz giderleri, 2007 yilina gére %82 azalarak 7,8
milyon YTL olmustur. Déviz cinsinden borglarin

azalmasilyla, kur farki gideri gegen yilki 35 milyon
YTL (26,9 milyon dolar) seviyesinden, bu yil 29,8
milyon YTL (23 milyon dolar) seviyesine gerilemistir.

Migros'un konsolide vergi dncesi kari 322 milyon
YTL'ye ulagmistir. Migros'un konsolide cari dénem
vergi gideri 53 milyon YTL'den 58 milyon YTL'ye
yUkselmis, ertelenen vergi gideri ise %94 dlserek
32,3 milyon YTL'den 1,9 milyon YTL'ye gerilemistir.
Toplam vergi gideri gegen yilin ayni dénemine
gbre %30 azalmis ve satislarin %1,2'sini
olusturmustur. Net kar, 2008'de 262 milyon YTL
(202 milyon dolar) olmustur. Migros'un konsolide
net ka&r marji 2008 yilinda %5,2'dir.

Yurt icinde faaliyetler ayrica incelendiginde ise,
Sirket’in 2008 yilinda 4,9 milyar YTL satis
gerceklestirerek, gecen yila goére %14 satis artisi
sagladigi gértlmektedir. Yurt ici satislardan elde
edilen brut k&r %21 artarak 1.245 milyon YTL'yi
asmistir. Yeni agilan magazalarla buyuUyen is
hacmi neticesinde, musterilere daha uygun
fiyatlarla hizmet verilmeye devam edilmistir.

\Eg::naw:ara Pozisyonu 2008 2007 Gecgen yil %24,2 olan yurt ici brut kar marji bu
Varlklar 260.377 317.833 yil &nemli dlglude artis géstererek %25,7 olarak
Vil e 122.758 288.743 gergeklesmistir. Migros yurt iginde, 2008 yilinda
Net yabanci para varlik- satiglarinin %5,7'si seviyesinde faaliypt kari elde
ylikiimLiiliik pozisyonu 137.619 29.090 etmistir. Ayni paralelde, yurt iCi VAFOK (Vergi,
Amortisman ve Faiz Oncesi Kar) de 2007 yilina
2008 % 2007 % 2006 % 2005 %
5.073.746  100,0 4.793.359 100,0 4.272.969 100,0 2.686.100 100,0
1.306.756 25,8 1.194.898 24,9 1.083.012 25,8 648.462 241
296.147 5,8 611.554 12,8 205.086 4,8 106.675 4,0
384.160 7,6 326.442 6,8 311.236 7,3 184.618 6,9
321.571 6,3 638.630 13,3 155.009 3,6 98.279 3,7
261.532 5,2 552.913 11,5 78.686 1,8 73.705 2,7
2008 % 2007 % 2006 % 2005 %
4.849.976  100,0 4.251.932 100,0 3.699.282 100,0 2.257.813 100,0
1.245.315 25,7 1.029.055 24,2 909.725 24,6 526.372 2818
275.648 57 591.611 13,9 164.879 4,5 73.819 33
358.846 7,4 282.009 6,6 250.232 6,8 138.362 6,1



Finansal Sonuclar ve Degerlendirmeler

goére %27 artmis ve 282 milyon YTL'den

359 milyon YTL'ye cikmistir. VAFOK tutarindaki
artisin yine satis artisinin Gzerinde ¢ikmis olmasi
snemlidir. Yine yurt igi VAFOK marji da %6,6'dan
%7,4'e yukselmis olup yilsonu itibariyla ilk kez
%7'yi asan yurt ici VAFOK marji uluslar arasi
glclt perakendecilerin marjlari seviyesindedir.

Migros'un %100 hissesine sahip oldugu Ramstore
Kazakistan operasyonlari on magaza ile
faaliyetlerini sirdUrmektedir. Ramstore Bigkek,
Ramstore Kazakistan'a tam konsolidedir.
Ramstore Kazakistan'in satislari 2008 yilinda
174 milyon YTL'ye ulasmustir. Yillik artis YTL
bazinda %22,5'e ve dolar bazinda %22,7'ye
karsilik gelmektedir. Ramstore Kazakistan'in brdt
kari 2008 yilinda %26 artarak 35 milyon YTL'den
44 milyon YTL'ye gikmistir. Ramstore Kazakistan'in
brat kar marji %24,7'den %25,4'e yukselmistir.
Ramstore Kazakistan'in 2007 yilinda 13,3 milyon
YTL olan VAFOK tutari 2008 yilinda %28 artarak
17 milyon YTL olmustur. VAFOK marji ise
%9,4'den %9,8'e yUkselmistir. Migros'un yurt disi
operasyonlari igerisinde Kazakistan operasyonlari
mevcut faaliyet gésterilen pazarlar igerisinde en
fazla blydme potansiyeli tasiyan pazar olarak
gorulmektedir.

Ramstore-Azerbaycan

Ozet (bin YTL) 2008 %
Satiglar 19.546  100,0
Brut Kar 5.417 27,7
Faaliyet Kari 1.834 9,4
VAFOK (EBITDA) 2.256 11,5

Ramstore-Kazakistan

Ozet (bin YTL) 2008 %
Satiglar 173.895 100,0
Brit Kar 44.140 25,4
Faaliyet Kari 13.961 8,0
VAFOK (EBITDA) 16.968 9,8

Ramstore-Bulgaristan

Ozet (bin YTL) 2008 %
Satiglar 30.329 100,0
Brut Kar 11.884 39,2
Faaliyet Kari 4.704 15,5

VAFOK (EBITDA) 6.090 20,1

Bir aligveris merkezi ve bir magaza ile faaliyet
gosteren Ramstore Makedonya satiglari gegen
yila gére YTL bazinda %12,5 ve dolar bazinda
12,7 artigla 30,3 milyon YTL'yi agmigtir. Ramstore
Makedonya'nin brit kari %22 artisla 11,9 milyon
YTL olmus ve brut kar marji da %36,1'den
%39,2'ye yukselmistir. Faaliyet kari, diger gelirler
kalemindeki %99,6'lik azalmaya bagl olarak,
%36 oraninda gerileyerek 5 milyon YTL olmus
ve faaliyet k&r marj da %15,5 olmustur. Faaliyet
karindaki azalmaya ragmen, Ramstore
Makedonya'nin VAFOK'U %43 artigla 6,1 milyon
YTL olmustur. VAFOK marji da %15,8'den
%20,1'e yukselmistir.

Faaliyet gosterdigi i¢ magaza ile konsolide
satiglarin %0,4'UnU olusturan Ramstore
Azerbaycan satiglarini YTL bazinda %14,3 ve
dolar bazinda %14,5 artirarak 19,5 milyon YTL'ye
cikarmistir. Brut karda %25 artis saglanmis ve
brit kar 5,4 milyon YTL'ye yUkselmistir. Brut kar
marji 2007 yilinda %25,3 iken 2008 yilinda %27,7
olmustur. Faaliyet ké&ri yasanan %69'luk artisla
1,8 milyon YTL olmustur. Ayni paralelde, faaliyet
kar marji da 2007 yilindaki %6,3 seviyesinden
2008 yilinda %9,4'e yUkselmistir. Faaliyet karinda
yasanan artis Ramstore Azerbaycan'in VAFOK tine
de yansimis ve VAFOK %60 artisla 2,2 milyon

2007 % 2006 %
17.104 100,0 16.743 100,0
4.333 25,3 3.918 24,9
1.086 6,3 807 5,1
1.407 8,2 1.209 7,7
2007 % 2006 %
141.971 100,0 100.921 100,0
35.039 24,7 27.407 27,2
12.369 8,7 11.041 10,9
13.292 9,4 12.479 12,4
2007 % 2006 %
26.965 100,0 33.940 100,0
9.726 36,1 10.840 31,9
7.333 27,2 2.474 7,3
4.262 15,8 4.693 13,8

2005
11.712
2.936
796
1.147

2005
70.942
20.574
10.482
11.796

2005
22.045
5.541
-1.765
74

%
100,0
25,1
6,8
9,8

%
100,0
29,0
14,8
16,6

%
100,0
25,1
-8,0
0,3



YTL'ye yiikselmistir. VAFOK marji da 2007 yilinda
%8,2 iken 2008 yilinda %11,5'e ¢cikmistir.

Ramstore Makedonya ve Ramstore Azerbaycan'in
elde ettigi yUksek kar marjlari ve kérlliklarda
yasanan artiglar tatmin edicidir.

2009 yilina yonelik beklentiler ve hedefler

Global ekonomik krizin etkisiyle diger gelismekte
olan Ulkeler igin oldugu gibi Turkiye i¢in de 2009
yilina ait beklentiler ekonominin daralacagi
yonundedir. Gida perakende sektorinun defansif
yapisiyla ekonomik kugtlmeden daha az
etkilenmesi 6n gorilmektedir. Sektdrde faaliyet
gosteren perakendeciler i¢in 2009 yilinin zor
gececegdi beklense de sektdriin geneli
onumduzdeki yillara iliskin blylme potansiyelini
ve cazibesini korumaktadir. Diger taraftan
organize perakende sirketleri daralan talebe
ragmen pazar paylarini arttirmak igin temkinli
olarak yatinm yapmaya devam edeceklerdir.

Migros olarak stratejimiz fark yaratmaktir. Biz,
Ulkemizin ve Migros'un potansiyeline inaniyor ve
icinde bulunulan zor sartlara ragmen blytme

Konsolide Satiglar

Konsolide Faaliyet Kari

hizimizi arttirmak istiyoruz. Yurt i¢cinde 2006 yilinda
93, 2007 yilinda 160 ve 2008 yilinda 250 magaza
acan Sirketimiz, bdytmenin sinyallerini 2008
yilinda vermeye baslamistir. Migros 2009 yilinda
yurt ici yayginligini artirarak farkli formatlarda 400
yeni magaza agmay planlamaktadir. Bu magaza
acllis plani, haftada ortalama 8 magazaya karsilik
gelmektedir. Ulke gapinda hizmet verilen il
sayisinda ve musteri sayisinda 2009 yilinda artig
ongorulmektedir. Ayrica Sirketimiz uygun sartlar
olugsmasi halinde inorganik buyume firsatlarini
degerlendirmeye devam edecektir.

Yurt disi operasyonlarda da Kazakistan ve
Azerbaycan operasyonlari éncelikli buyume
hedeflerimiz arasinda yer alan tlkelerdir. Bu
Ulkelerin disinda, yeni Ulkelerde faaliyet
gosterilmesine iligkin arastirma ve
de@erlendirmeler sUratle yapilacaktir.

Konsolide satiglarin 2009 yilinda 6 milyar YTL'ye
ulasmasi beklenmektedir. Diger taraftan hizl

buydmeye ragmen karlilik, Migros'un faaliyetleri
agisindan énemini korumaya devam edecektir.
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Migros d[jnyam|z|n ve Migros, kurumsal degerleri ile

. - T TR sekillenen sosyal sorumluluk anlayisi
Utkemizin gelecegl ¢In buYUk dogrultusunda, insana, dogaya ve

bir duyarlilikla ¢alisiyor-... gelecek kusaklara karsi tasidig|
sorumlulugu sayisiz proje ile
somutlastiriyor; kiltir, sanat, egitim,
spor, ¢evre gibi bircok alanda basarili
atilimlar gerceklestiriyor.



Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS)

itkkeler:

Migros, yenilikgilik, verimlilik, liderlik, duyarllk,
guvenilirlik ve muasteri odaklilik olarak belirledigi
ve tim calisanlar ile birlikte 6zimseyerek sahip
¢ciktigl degerlerinden aldigi glcle yoluna devam
etmektedir. Bu de@erler kurumsal sosyal
sorumluluk anlayisinin temel ilkelerini de
belirlemektedir. ilerledigi yolda dzellikle
paydaslarinin da kendisine sagladigi katma
degerin ve onlara karsi Ustlendigi sorumlulugun
bilincinde olan Migros, ¢alismalarini insana,
do@aya, gelecek kusaklara sorumluluk ilkesi
etrafinda kurgulamakta ve uygulamaktadir.

is yapis streclerinde kurumsal yénetimin temel
ilkeleri olan seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk
ve adil olma ilkelerini tim paydaslarina taahh(t
eden Migros, surekli gelistirdigi ve hayata
gecirdigi projelerde, deger yaratma, etkinlik,
surdardlebilirlik, paydaslarinin onay ve toplumsal
faydayi en 6nemli kriterler olarak kabul etmekte,
sundugu tum hizmetlerde ilklere ve en iyiye imza
atan bir kurum olarak ¢itayi strekli yukari
tasimaktadir.

MUsterilerine surekli gelisen yenilik¢i hizmetler
sunan Migros, ilerleyen standartlari géz éniinde
bulundurarak tim sureclerini iyilestirmekte, hem
hizmet, hem de satilan UrUnlerin kalitesi
konusunda tavizsiz uyguladigi kurallar ile
farklihgini ortaya koymaktadir. Migros, tim sosyal
paydaslari ve hizmet ettigi toplum ile beraber
gelismeye inanmakta, Ustlendigi sosyal
sorumluluk projelerine ¢alisanlarinin génulld
katihmini da tesvik etmektedir.

Hedefler:

Migros 2008 yilinda belirledigi “Yeni Cagin
Basinda, Yeni BlyUme Rotas!” ifadesinde
yenilik¢ilik, verimlilik, liderlik, duyarlilik, gtvenilirlik
ve musteri odaklilik olarak belirledigi tim
degerlerine sahip ¢ikmaktadir. Sahip oldugu ve
kurumca 6zimsenmis degerlerini, mutlak bir fark
alani olarak géren Migros, musterisine yakin olma
stratejisini benimsemistir. Sahip oldugu ve surekli
gelistirdigi farkl formatlari, bu konuda bir avantaj
olarak géren Migros, paydaslarinin degisen
ihtiyacglarini ok yakindan takip etme sorumiulugu
ve bilinciyle hareket etmektedir. Migros gucunu,
bugun geldigi yayginhigini ve tercih edilirligini bu
duyarhh@a borgludur.

Migros, degerlerinden aldigi glcle, sadece sirket
olarak kendi gelisimine degil, iginde yer aldigi
perakende sektérdnin ve genel ekonominin
buytmesine de katkida bulunacagina
inanmaktadir. Migros, calisanlarina,
tedarikgilerine, yatinmcilarina ve iginde bulundugu
topluma katkida bulunmaya odaklanmistir.
Migros'un hayata ge¢irdigi ve destek verdigi
kurumsal sosyal sorumluluk ¢alismalarinda da
temel hedef, yaratmis oldugu bu katma degeri
paydaslaryla paylasmak, olusan verimli sonugclari
yine topluma geri dénUs saglayacak projelere
aktarmaktir.

Migros, “Yeni BuyUme Rotasi”nda tim paydaglari
icin maksimum verimlilik saglamayi
hedeflemektedir;

e Musteriler igin; ilk'lere imza atmak, yenilikgi
uygulamalar ile daha ytksek memnuniyet ve
fark yaratmak,

e (Calisanlar icin; kisisel gelisimin butinu
gelistirdigine inanan iyi isveren olmak,

e Yatinmci i¢in; daha yuksek getiri,
Tedarikciler icin; daha iyi is ortakhigr ortami
saglamak,



Is ortaklariyla ticari iliskisini karsilikli giiven
temelinde ve etik kurallar dahilinde yuruten
Migros, yatirimcilariyla iliskisinde de seffaflik
ilkesine sadik kalarak surekli ve gtvenilir bilgi
akigl saglar. Migros, ¢alisanlarinin her tdrld yasal
ve insani haklarina sayglli, ise alma ve galisma
sUreclerinde kayirma ve kollamaya muisaade
etmeyen, calisanlarinin kisisel gelisimini
destekleyen, onlarin gelecegine yatinm yapan
iyi isveren' kimliginden hicbir kosulda taviz
vermeyen bir kurulustur. Migros, tum is yapis
seklini ve kurallarini musteri memnuniyetini en
Ust dlzeye yUkseltmek Uzere tasarlar ve belirler.
Tuketicilerin bilgilendirilme haklarina saygil bir
kurulus olarak, musterilerinin karsisina alaninin
en iyi yetismis, kalifiye ve uzman personeliyle
¢ikar. Uygulamalarini hayata gegirirken 'sorumiu
isveren, sorumlu marka, sorumlu kurulus'
niteliklerini 6zimser. Kurumsal gelisimde
toplumsal gelisimin dnemine inanarak, sosyal
sorumluluk faaliyetlerinde gelecede katma deder
Uretmeyi hedefler. insan sagdhigi ve gida hijyeni
konularinda sorumlulugunu bilerek surekli gelisen
sUreglere yatinm yaparken, egitim ve saglik gibi
alanlardaki sosyal énceliklere duyarldir. Migros,
gelecedin teminati olan ¢ocuklarin ve genglerin
surekli gelisimini destekleyen sanatsal, kulttrel
ve sportif projeler yurtterek bu alandaki
sorumluluklarini yerine getirir. Kaynaklarin
tasarruflu kullanimini tesvik eden Migros, hayata
gecirdigi yenilikgi projelerle ¢evre bilincinin
asllanmasi igin farkindalik yaratir.

Migros'un KSS Projeleri
Migros, basta egitim, saglik,
cevre, kultr-sanat, spor ve
sosyal yardimlar olmak
Uzere toplumun
gelisimi igin ihtiyag
duyulan tim
alanlarda, hem
kurumsal yapisiyla
hem de
calisanlarinin

gonulll katkilaryla pek gok proje yurttmektedir.
Migros toplum yararina ¢alisan cesitli vakiflar,
dernekler ve sivil toplum kuruluslari ile isbirligi
yapmanin yani sira, is ortaklari, musterileri ve
calisanlariyla yaruttigu projelerle de toplumsal
duyarlilik bilincinin yayginlagsmasi igin ¢aba
harcamaktadir.

Migros, 2008 yilinda sosyal yardim amaciyla vakif
ve derneklere toplam 674.994,23 YTL tutarinda
bagista bulunmustur.

Egitim

Migros, gelecedin teminati olan ¢ocuklarin ve
genclerin, hem okul hem de okul digi gelisimlerini
destekleyerek; onlarin gelecekte kendilerine,
ailelerine, gcevrelerine ve topluma yararli bireyler
olarak yetismelerine katkida bulunacak 6ncu
projeler tasarlar ve hayata gegcirir. Egitimle ilgili
faaliyet goésteren sivil toplum kuruluslarinin
yUrGtttgu projelere kaynak aktaran Migros, egitim
ve dgrencilerin daha iyi kosullarda egitim
alabilmesi i¢in gerekli katkilarda bulunur.

* Migros, magazalarinda satisa sunulan 6zgin
markalardan elde edilen gelirin bir kismini
kaynak olarak Turk Egitim Gondlltleri Vakfi'na
aktarmaya 2008 yilinda da devam etmisgtir.

e M.E.B. ve Rahmi M. Ko¢ Muzesi isbirligi ile
hayata gegcirilen ve muzeleri ziyaret etme
imkani olmayan ilkégretim 6grencilerinin
kisisel ve sosyal gelisimlerine katkida bulunan
MUZEBUS projesine destek saglanmaya
devam edilmistir. 2003 yilinda uygulanmaya
baslandifindan beri tum Turkiye'de 80 ilde
cesitli yerlesim birimlerindeki birgok okul
ziyaret edilmis, kisith olanaklari olan ¢cocuklarin,
yaratici ara¢ ve metotlarla egitim almalarina
yardimei olunmustur. MUZEBUS 100.000'inci
6grenciye Haziran 2008'de Edirne Uzunkopru
Atatirk ilkogretim okulunda ulagmistir.



Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS)

e Migros, TOCEV'in, “Yasasin Okulumuz”
kampanyasi dahilinde Colgate-Palmolive ile
isbirligi yaparak, Sanliurfa Siverek ilgesine
bagl Kargall Kéyu ilkégretim Okulunu
yenilemis ve 2008-2009 6gretim yilinda
gocuklarin ydzund guldtrmeyi amaglamistir.
EylUl ve Ekim aylarinda uygulanan kampanya
dahilinde Migros'lardan alinan her Colgate
arand ile, Kargal Koy ilkégretim Okulu
ogrencilerinin daha iyi kosullarda egitim
almasina katki saglanmasi hedeflenmis, bu
kampanya ile tum Turkiye bu mutluluga ortak
olmaya davet edilmistir.

e stanbul Lisesi'nin spor sevgisini asilamak,
kultUrler arasi sosyal paylasim yaratmak,
Ulkemizi tanitmak, yurt ici ve yurt disindan
katilan 6grenciler arasinda koprud olusturmak
amacl ile duzenledigi Geleneksel Spor
Soleni'ne destek saglanmistir.

Saglik

Gida Guvenligi ve Kalite Yonetimi sartlarini titizlikle
uygulayan Migros, bu kapsamda 2005 yilinda
aldigi ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi ve 2006
yilinda aldigr ISO 22000 Gida Guvenligi
belgelendirmeleri ile musteri memnuniyetine ve
gida guvenligine verdigi 6nemi kanitlamis,
uygulamalarini tum formatlarina yaymistir.

Satisa sundugu her Urdnun raflara gelene kadarki
tim kalite ve hijyen sureclerini strekli denetim
altinda tutan ve sattigi her Grdn igin st duzey
standartlari garanti eden Migros, hizmet
konusunda da ayni duyarlilikla hareket edip,
egitimli personeliyle is sUreg¢lerini strekli olarak

—

iyilestirir, beklentiyi asan yaklasimiyla musterilerine
farkli formatlarda, ayni standart seviyede hizmet
sunar.

e Ekim 2008 itibariyle gida disi trtn
gruplarinda da kalite ¢aligmalari gelistiriimis,
tekstil ve oyuncak trdn gruplar da kalite
kontrol kapsamina alinmis olup, Urtne 6zel
fiziksel, kimyasal ve ekolojik testler yapilarak,
musterilere gUvenli Urln tedarigi
saglanmaktadir.

e Migros, Tansas, Macrocenter ve 5M
formatlarindaki magazalar ve bu magazalara
artin temin eden dagitm merkezleri, anlagsmali
bagimsiz dis kurumlar tarafindan kalite ve
gida glvenligi kapsaminda denetlenerek
uygulamalarin gegerliligi ve surekliligi
onaylanmistir.

e Hayata gecirdigi yenilikler ve projelerle her
zaman 6rnek calismalar gerceklestiren Migros
gecmis yillarda imza attigr ¢alismalarini
sturdurmeye devam etmis, bu ¢alismalari
yayginlastirmayl amag edinmigtir.

e Baglatilan kontrollt tarim uygulamasi, meyve
ve sebze Urdnlerinde bitki dizenleyicilerinin
(hormon) duzeylerinin tespit edilmesine
yonelik metodun gelistirilmesi, zirai ilag kalinti
analizleri, mal kabul islemlerinin
otomatizasyonu, dizenli soguk dolap derece
kontrolleri strdurdlen calisma
orneklerindendir. Personele yonelik periyodik
egitimler de icerikleri giincellenip, gelistirilerek
sUrdurdlmektedir.

e Yapilan periyodik kontrollerle, faaliyetlerin
duzenli gergeklestirilip gerceklestirimedigi
veteriner hekimler ve gida muhendisleri
tarafindan kontrol edilmektedir.

e | dsemili ve kan hastasi olan ¢ocuklarin saglik
ve egitim basta olmak Uzere her turld
ihtiyaclarinin giderilmesine yardimci olmak
amaci ile magazalara konan LOSEV'e ait
yardim kumbaralar ile musterilerin desteginin
LOSEV'e ulasmasina yardimci olunmustur.
Ayrica Kanserle Savas Dernegi'ne destek
olmak amaci ile magazalarda yardim
kumbaralari bulunmaktadir.



e Qtistik gocuklarin, saglanacak erken tani ve
erken egitim ile topluma kazandirilarak,
bagimsiz birer birey olarak yer alabilmeleri
konusunda faaliyet gésteren Tohum Vakfi'na
yapilan badisa 2008 yilinda da devam edilmis,
bir cocugun bir yillik bakim gideri karsilanmigtir.

e Migros calisanlar daha dnceki yillarda oldugu
gibi 2008 yilinda da Kizilay Dernegi'ne kan
bagisinda bulunmusglardir.

e Migros, P&G isbirligi ve Ozel Olimpiyatlar
Organizasyonu araciligiyla dizenlenen
kampanyaya olan destegini strdurmustur.
2004 yilindan bu yana her yil zihinsel engelli
¢cocuk ve gencleri sporla hayata baglamak
ve yeni sporcular yetismesini saglamak
amacilyla dizenlenen kampanya dahilinde,
Migros magazalarinda satilan P&G
Urtnlerinden elde edilen gelirin bir kisminin
Ozel Olimpiyatlara aktariimasi saglanmistir.
Her yil 500 sporcunun yetistiriimesine destek
veren kampanya, 2008'deki 5. yilinda toplam
2.500 sporcuya destek vermigtir.

Cevre

Kaynaklarin verimli ve tasarruflu kullanimina
yonelik adimlara énctluk eden Migros, Turkiye'de
cevre bilincinin artirimasi ve farkindalik yaratiimasi
icin dnemli kampanyalara imza atmaktadir.

Artan karbondioksit Uretimi dunyanin daha ¢ok
Isinmasl anlamina geliyor. Hizla isinan diinyamizda
iklimler degisiyor. iklim degisiklikleri kuraklik ve
su sikintisini tetikliyor. Ulkemizde de kiresel iklim
degisikliginin etkileri su kaynaklarinin azalmasi,
kuraklik ve Uretimde verimliligin azalmasi olarak
kendini gosteriyor. Kuresel isinmayi énlemek
mUmkUn olmasa da etkilerini azaltmak elimizde.
Bunun bir yolu da agag dikmek. Agaclar atmosfere
biraktigimiz karbondioksiti Urettikleri oksijenle
dengeliyor ve dikilen her agag kuresel isinmanin
etkilerini azaltiyor.

Ege'ye 198.000 Fidan...

Ege'nin ve Egeli musterilerinin dnceliklerini kendi
onceligi kabul eden Tansas, kiresel Isinma
tehdidine karsl Ege Orman Vakfi ile birlikte
yurattigud kampanya ile Ege'ye buglne kadar
198.000 fidan kazandirmistir. Ege'deki bozuk
orman alanlarinin yeniden yesertiimesiyle ilgili
olarak Kasim 2006 tarihinden bu yana yurittagu
projelerle Ege'deki yesile yeniden hayat veren
Tansas, Egeli vatandaslarin konuya gdsterdikleri
duyarlilik ve ilginin de verdigi motivasyonla kuresel
iIsinma hakkinda da farkindalik yaratmayi
amaclamaktadir.

2008 yilinda gergeklestirilen sosyal sorumluluk
projesi ile Tansas, Ege bdlgesindeki
magazalarinda satisa sunulan EQV zeytinlerinden
alan herkes i¢in bir fidan dikilmesini saglamistir.
2002 yilindan itibaren Oglananasi mevkiinde
yesertilen zeytinlikten elde edilen Gemlik gesidi
zeytinler, Tansas araciliglyla ¢evre dostu
tUketicilerin sofralarina ulastirilarak saglanan
kaynakla yeni 20.000 fidana hayat verilmistir.

Boylelikle 2007 yilindan bu yana 100.000 fidanla
Urla Ormani, 78.000 fidanla Dikili'de Tansas
Musteri Ormani ve 2008 yilinda ise Torball-
Arslanlar mevkiine kazandirilan 20.000 fidanla
toplam 198.000 fidana ulasan ormanlar; Ege'lilerin
ve Tansas'in Ege sevgisini yeni fidanlara
dondsturmastar.

e CEVKO uyesi olan Migros, geri kazanim ve
deg@erlendirme konularindaki ¢alismalara
maddi kaynak saglayarak, dogadaki atiklarin
kullanim i¢in dondsturdlmesine énculik
etmigtir. Bu ¢ergcevede 2.500 ton markali
ambalaj ati§ toplanarak CEVKO'ya 6denek
aktariimistir.

e Dogal Hayati Koruma Dernegdi'ne destek
olmak amaci ile magazalarda yardim
kumbaralari bulunmaktadir.
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e Migros c¢evre bilinci ile hareket ederek,
atiklarini geri déntsum icin de@erlendirme
merkezinde toplamaktadir. 2008 yilinda
magaza ve ydnetim birimlerinden toplanan
21.140 ton kagit, karton, ambalaj ve metal
atik geri déntstim icin degerlenmigtir.

e Enerji kaynaklarini verimli kullanmak amaci
ile sirket icinde, magazalar ve yonetim
birimlerinde teknoloji yardimi ile aydinlatma
ve Isl kontroll yapiimakta, kullanilan tasarruflu
drtnlerle enerji tasarrufu saglanarak, ekolojik
dengenin muhafazasi ve kaynaklarin verimli
kullanimi icin 6nemli adimlar atiimaya devam
edilmektedir.

e Cevre dostu teknoloji gelistiriimesi konusunda
2007 yilinda basglatilan kasa fisi calismasi,
2008'de de devam ettirilerek tim magazalara
yayllmasl saglanmistir. Yapilan uygulama
orneginde kasa alt rulolari kaldirilarak yerine
elektronik kayit Unitesi uygulamasi baslatimis,
fis Uzerinde yazan Urln barkodlarina ait satirlar
kaldirilarak kagit boylarinda da kisaltma
yapilmis, her iki uygulama sayesinde de kagit
tasarrufu saglanmaya devam edilmistir.

e Geri donUsume verilen destek ¢ercevesinde
elektronik atiklar degerlendirilmig, 10.000 kg.
elektronik hurdanin gevreye zarar vermeden
deg@erlendirilmesi ve geri dondsimu
saglanmistir.

e Musterilere kosulsuz memnuniyet bilinci ile
Urdn ve hizmetler sunan magazalarimizin
cikislarina, gevre bilinci olusturulmasina katki

saglamak amaci ile musterilerin ambalaj
atiklarini atabilmeleri i¢in kagit, cam, metal
ve plastik olmak Uzere ayri ayri ambalaj atik
kutulari konulmustur. Bu uygulama tim
formatlara yayilmistir.

Gelecek Kusaklar igin Blyiik Adim...
Turkiye'de ilk Kez Dogada Céziinen Posetler!
TUrk perakende sektoérdntn lider kurulusu
Migros, ¢evre ve tlketici dostu yaklagimiyla
bir 'ilk'e daha imza atmistir. Plastiklerin dogada
uzun sure kalarak gevre kirliligi yarattigi
gergeginden yola ¢ikan Migros, gevre ve
topluma karsi duydugu sorumlulugu,
TUrkiye'de ilk kez uygulamaya basladigi
‘Dogada ¢ozlnebilen poset' uygulamasi ile
bir kez daha ortaya koymustur. 'Oxo-bio
¢ozUundr' teknoloji ile Uretilerek dogada
¢ozUnebilen posetler, Turkiye'de ilk kez Aralik
2008 itibariyle Macrocenter magazalarinda
muUsterilerle tanismig, 2009 yilinda Migros
magazalarina da yayilmistir. Normal bir
plastigin dogada ¢éztnebilmesi en az 100
yil strerken, “Oxo- bio ¢dzUnUr” teknolojisi
ile Uretilen plastikler, Uretim asamasinda ilave
edilen 6zel bir katki maddesinden dolayi,
arann cinsi ve déndsum yerine gore 24 ay
gibi kisa bir srede %100 ¢bzUnerek dogaya
doénmektedir. Bu konuda Migros, musterilerini
gelecege birlikte sahip ¢cikmaya ¢agirmakta
ve ihtiyaclari kadar poset kullanmalari
konusunda mUsterilerinin gonulli desteklerine
inanmaktadir. Boylece hem kaynaklarin
gereksiz kullanimina engel olup, hem de
yarina birlikte yatinm yapilacaginin altini
cizmektedir.
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2 yil sonra.
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Kiltiur-Sanat

Migros igin toplumun gelecegi olarak gérdugu
cocuklarin gelisimi buydk énem tasimaktadir.
Cocuklarin fiziksel, zihinsel ve ruhsal gelisimlerini
destekleyecek pek ¢cok proje ve aktivitede yer
alan Migros, tiyatroyu da ¢ocuklarin gelisimini,
yaraticiigini destekleyen en etkili araglardan biri
olarak gérmektedir. Sanat ve tiyatro sevgisini
tadan ¢ocuklarin, hem kendilerine hem de
cevrelerine karsi daha duyarli insanlar olarak
yetiseceklerine inanan Migros, tiyatroya verdigi
destegi surddrmeye kararlidir.

e Migros ve Devlet Tiyatrolari igbirligi ile 14
yildir dizenlenen Geleneksel 23 Nisan Tiyatro
Senligi, 23 Nisan'l kapsayan 2 haftalik stregte
Migros'un bulundugu c¢esitli sehirlerde
gerceklesmeye devam etmistir. Migros
magazalarini ziyaret eden herkesin Ucretsiz
edinebilecegdi davetiyelerle cocuklara bayram
sevinciyle tiyatro heyecani ayni anda
yasatiimig, ¢esitli illerde farkli oyunlarla bircok
temsil gergeklestiriimistir. 1995 yilindan beri
duzenlenen tiyatro senligine bugtne kadar
Turkiye'nin farklr illerinden 250.000'den fazla
cocuk katilmistir.

e Magazalarda da ¢esitli aktivite ve eglenceler
duzenlenerek 23 Nisan Senligi kutlanmaktadir.
2008 yilinda Erzurum, Bafra, Kars, 1gdir,
Erzincan, Van ve Sivas illerinde magaza 6nu

Tiyatro perdesi aciliyor!

aktiviteler organize edilerek gocuklarin 23
Nisan coskusu paylasiimig, gelecegdin yatirmi
olan gocuklarimiza farkl bir eglence ve aktivite
ortami saglanmaya c¢aligiimistir.

e Topluma karsl duyarl ve sorumlulugunun
bilincinde olan Migros, canli performansta
paylasilan mesaj ve iletisimin cocuklarin
gelisiminde 6énemli olduguna inanmaktadir.
Cocuklara tiyatro sevgisini asilamak amaciyla
her yil yeni bir oyunla perdelerini acan Migros
Cocuk Tiyatrosu, 2008 yili boyunca 11 ilde,
Enis Fosforoglu yonetmenliginde “ben yerine
biz” demenin 6nemini vurgulayan igerigi ile
toplam 62 oyun sahnelemistir. Simdiye kadar
istanbul, Ankara, izmir, Antalya, Adana,
Gaziantep, Erzurum, Aydin, Mersin,
Kahramanmaras, Adiyaman, Elazig, Sivas,
Ordu, Bursa, Balikesir, Usak, Konya, Nigde,
Hatay, Kayseri, Tokat, Kastamonu, Adapazari,
Bilecik, Eskisehir, Kirikkale, Samsun, Giresun,
Trabzon, Erzincan ve Kars olmak Uzere 32
farkli ilde perde agan Migros Cocuk Tiyatrosu
araciligi ile yaklasik 90.000 ¢gocuk Ucretsiz
olarak tiyatro izleme olanagi bulmustur.

e 2008 yilindaki 10. yil etkinliklerine farkli bir
yaklasimla baslayan Migros Club, ttim
musterilerini Tlrkiye ¢apina yayillmis Migros
magazalarina davet ederek 10. yil pastasini
musterileri ile birlikte kesip, 10. yiIl cogskusunu
paylasarak bUyUtmuastar. Ayrica mUsterileri
icin farkli illerde, farkl etkinlikler tasarlayarak
musterilerinin keyif alacagi ortamlar yaratip,
her firsatta musterilerine yakin durma
anlayisinin altini gizmistir. Gergeklesen
etkinlikler; 14 Haziran'da izmir'de makyaj ve
guzellik sirlari konulu gin organizasyonu,
15 Haziran'da Ankara'da eti mangali bizden
pisirmesi sizden mangal partisi, 18 Haziran'da
Antalya'da agik hava sinema keyfi,

21 Haziran'da Adana'da pratik uygulamalara
dair workshop ve sohbet, 29 Haziran'da
istanbul Parkorman'da cocuklara 6zel keyifli
menUler éneri ve uygulamalar.

Spor

Migros’un spora verdigi destek yepyeni bir misyon
ve yapilanmayla artarak devam edecek...Sosyal
sorumluluk anlayisi gergcevesinde spor alaninda
yeni gcalismalara imza atan Migros, bu kez yepyeni
bir misyon ile sporun bir yasam tarzi olarak 'her
mahallede, her sokakta' hayata gegmesini
destekliyor. Genis kitlelerce sporun bir yasam
bicimi olarak algilanmasini saglamak tzere TEGV
ile isbirligine giden Migros, ¢esitli illerde
genclerden ve ¢cocuklardan spor takimlari



Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS)

olusturup, degisik illerdeki TEGV Egitim
Parklarinda, ¢esitli mahallelerden gelen
cocuklardan amator takimlar yetistirecektir. Migros
spora verdigi destegi TEGV'in egitim parklarinda,
mevcut futbol sahalarini yenileyip, futbol takimlar
olusturarak strdurecektir. Spor alaninda ilave
imkanlar saglamak igin sorumluluk Ustlenen
Migros, TEGV Egitim Parklarinda futbol takimlari
olusturarak genglerin sporu bir yasam bigimi
olarak kabul etmeleri i¢in kaynak yaratacak ve
destek verecektir.

Migros, bu proje kapsaminda 11 adet egitim
parkinda 2.944 cocug@a, Turkiye Futbol
Federasyonu tarafindan hazirlanmis olan sertifikall
egitim verilmesini saglayacaktrr. 11-12 yas grubu
¢ocuklar arasindan olusturulacak 16 Kisilik kiz
ve erkek gruplar aldiklari bu e@itim ve kendilerine
saglanan diger imkanlar dogrultusunda
yasamlarinda spora yer agacaktir. Boylelikle
Turkiye genelinde bir yayginlikla cocuklar igin
ulasilabilir, yasanabilir kilnarak yasamlarinin bir
parcas! haline gelmis olacaktir.

Sosyal Yardimlar

Migros, Turk toplumunda sosyal sorumluluk ve
dayanisma kulturindn gelismesine 6ncu olacak
sosyal yardimlari gerceklestirmistir. Bu projelerde
calisanlari, is ortaklari ve musterileriyle birlikte
yurtyen Migros, liderlik misyonuyla érttsen bir
duyarlilik icinde hareket etmektedir.

e Tansas ve P&G isbirligi ile yarutulen
“Bebeginiz buyur, giysileri kugulur” projesi
kapsaminda, 6 Mart-27 Nisan 2008 tarihleri
arasinda, Turkiye genelinde 61 Tansas

magazasina konulan bagis kutulari araciligi
ile 0-10 yas arasiI gocuk giysileri toplanmisg,
toplanan giysiler, temizlenip Kadin Emegini
Degerlendirme Vakfi (KEDV) araciligiyla
ihtiyac sahiplerine ulastiriimigtir.

Kurban Bayrami'nda, Migros magazalari ve
Sanal Market araciligi ile Turk EGitim
Gonulluleri Vakfi, Kizilay, Dartssafaka
Cemiyeti ve istanbul Zihinsel Engelliler igin
Egitim ve Danisma Vakfi'na bagis olanagi
sunulmustur.

Turkiye Kizilay Derne@i Abana Subesi araciligi
ile ilgedeki mevcut okul 6grencilerine gocuk
kitaplari ve kirtasiye malzemeleri ulastinimistir.

Batman Cok Amagl Toplum Merkezi'ne
destek saglamak amaci ile malzeme temini
saglanmistir.

Batman ili dahilindeki ilkdgretim okullarinda,
saglikta temizligin énemi ve hijyenin
vurgulanabilmesi i¢in gocuk dis firgasi ve
macunu dagitiimasi konusunda g¢alismalar
yaplilmistir.

Ordu ili Unye ilgesindeki Yasar Gazioglu
ilkégretim okuluna 5 adet bilgisayar bagis!
yapilarak ¢ocuklarin egitim ve gelecegine
katkl saglanmigtir.

Turkiye Gazeteciler Cemiyeti Basin Muzesi'nin
hazirladigi ve tarihe 1sik tutacak basin arsivi
tarama cgalismasina destek verilmis, teknik
ekipman destegi saglanmistir







Migros Turk T.A.S., SPK'nin 4 Temmuz 2003 tarih ve 35/835 sayili karari ile kabul edilen ve ik defa Temmuz 2003'te kamuya
agiklanan “Kurumsal Yénetim ilkeleri’ni prensip olarak benimsemektedir. Migros bu ilkelerin uygulanmasinin, Sirketimize, menfaat
sahiplerine ve nihayetinde Ulkemize getirecegi faydalarin bilincindedir. Uygulamada eksiklik arz eden taraflar strekli gelisme bakis
agislyla gézden geciriimekte olup, eksikliklerin gideriimesine ve bu hususta érnek bir sirket olma yolundaki ¢calismalara devam
edilmektedir.

Kurumsal Yonetim'in ana prensipleri olan;

a) Adillik

b) Seffaflik

c) Sorumluluk

d) Hesap Verehbilirlik

ilkeleri Sirketimiz tarafindan benimsenmistir. Yil igcinde, Sirket ici bilgilendirme ve is sireclerimiz iyilestirilerek daha etkin hale
getirilmistir. 2007 yilinda, Sermaye Piyasasi Mevzuatina ve Kurumsal Yénetim ilkelerine uyum cergevesinde Sirketimiz bunyesinde
Kurumsal Yénetim Komitesi kurulmustur. Omer Ozgtir Tort ve Erkin Yilmaz Kurumsal Yénetim Komitesi tyesi olarak gérev
yapmaktadir. Yonetim Kurulumuzun 22 Ekim 2008 tarihli toplantisinda Denetimden Sorumlu Komite dyeliklerine 2008 yili
faaliyetlerinin goristlecedi Genel Kurul Toplantisi'na kadar gérev yapmak zere, Stefano Ferraresi ve Evren Rifki Unver
secilmiglerdir. Yil iginde Sirketimizin Kurumsal Yoénetim Uygulamalari kapsaminda yapmis oldugu gelistirme ve iyilestirmeler
Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu'nun ilgili bélimlerinde sunulmustur.

Sirketimiz paydaslarini bilgilendirme kapsaminda, 2005 yilinda kurumsal web sitesini yenilemis, 2008 yilinda da igerik bakimindan
zenginlestirmis ve ortaklarimizin Sirketimiz hakkinda daha fazla bilgi sahibi olmasi saglanmistir.

Migros Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu'na, faaliyet raporunun yani sira Sirketimizin kurumsal web sayfasindaki Yatirimei
iliskileri Bolumir'nden de erisilebilmektedir (www.migros.com.tr).

Sirketimiz politikasi geregdi, pay sahipleri ile iliskilere blyluk 6nem vermektedir. Pay sahiplerinin Sirketimiz ile ilgili bilgi taleplerini
karsilamaya ydnelik olarak Mali isler Genel Miidir Yardmeiligi'na bagl bir bélim olusturulmustur. Bu bolim, Genel Kurul, sermaye
artinmlari ve temettt dagitimi ile ilgili strecleri yonetmektedir. Ayni kapsamda, pay sahiplerinin sermaye artirnmlari ve temettd
dagitimi ile ilgili tim talep ve islemleri yerine getiriimektedir.

Sermaye Piyasasl Kurulu (SPK), istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB), Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) ve Takasbank gibi
kurumlar nezdinde Sirketimizin temsili ve irtibati bu bélim tarafindan saglanmaktadir. Bolumun diger faaliyet konulari arasinda,
Yonetim Kurulu Toplantilarina iliskin kayitlarin tutulmasi ve SPK Seri: VIII No: 39 tebligi geregince gerekli 6zel durum
aciklamalarinin IMKB'ye yapilmasi yer almaktadir. Bu 6zel durum acgiklamalari ve diger bildirimler ayrica, TUBITAK tarafindan
gelistirilen bir yazilim araciligiyla SPK'nin Kamuyu Aydinlatma Projesi (KAP) kapsaminda, elektronik ortamda da yapilmaktadir.
Migros Yatirimer iligkileri, konusuyla ilgili yasal diizenlemelerin ve SPK tebliglerinin takibini yapar ve Sirket'in uyum géstermesi
gereken konu ve hususlar ile ilgili olarak Ust yénetimi bilgilendirir.

Bolim ayrica, Sirket hakkinda gelen bilgi taleplerini cevaplar. MUmkin olan tum iletisim firsatlariyla (birebir gérisme, konferanslara
katihm, toplantilar, kurumsal Internet sitesi, telefon, e-posta, yatirrmci bultenleri, yatirmci sunumlari vb.) Migros hissedarlarini ve
Sirket'e rapor hazirlayan araci kurulus analistlerini sirket hakkinda bilgilendirir. Sirket faaliyet raporunun hazirlanmasinin yani sira
Kurumsal Yonetim'e yonelik calisma ve faaliyetleri koordine eder. Gelisme gerektiren noktalar tespit eder ve surekli gelisme
felsefesiyle Migros'u bu konuda 6rnek bir kurum yapabilmek hususunda Sirket Ust yénetimine destek olur.



Sirketimiz ile ilgili bilgi almak isteyen tim pay sahipleri yatiimci@migros.com.tr adresine mail géndererek bilgi taleplerini
iletebilirler. Ayrica diger tum iletisim kanallari pay sahiplerinin kullanimina agiktir.

Mali isler Genel Mudur Yardimcisi: Erkin Yilmaz

Adres: Turgut Ozal Bulvari No: 6 34758 Atasehir / ISTANBUL
Telefon: 0216 579 30 00 (#3214)

E-posta: erkiny@migros.com.tr

Yatirimer iliskileri Yoneticisi: Dr. Affan Nomak
Telefon: 0216 579 30 00 (#3142)
E-posta: affann@migros.com.tr

Sahip oldugu hisse senetlerine ait yeni pay alma kuponu ve temettl kuponlarini kullanmayarak, bedelsiz sermaye artirmlarina
sUresinde istirak etmemis ve/veya hak ettigi temettlyt almamis olan Migros hissedarlarinin, dilediklerinde bu islemleri hizli ve
guvenli bir sekilde yapabilmelerine imkan taniyan bir yapi kurulmustur. Ayrica, SPK'nin ilgili tebligleri uyarinca, hisse senetlerinde
kaydi sisteme gecis ¢alismalarina uyum saglanmis ve bu yonde Sirketimizce yapilmasi gerekenler yerine getirilmistir. Bu
kapsamda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., Migros adina kaydilestirme islemlerini gergeklestirmektedir.

Yil icinde, bedelsiz sermaye artirrmlarina sdresinde istirak etmemis ve/veya hak ettigi temettlyd almamis olan toplam 150 Migros
ve 5 Tansas hissedarinin geriye donuk islemi Sirket merkezinden yapilmistir. Ayrica, cari yila ve gegmis yillara ait iglemlere iliskin
bilgi almak Uzere telefonla basvuran 450 Migros ve Tansas hissedarina gerekli bilgiler verilerek haklarini kullanabilmeleri icin Yapi
Kredi Bankasi subelerine yénlendirilmistir.

Hisse senetlerini fiziki olarak ellerinde bulunduran ve 6nceki yillara iliskin Sirketimiz tarafindan dagitilan bedelsiz hisse senetlerini
ve/veya temettl haklarini almamis sayin ortaklarimizin hisse senetleri Uzerinde 11 veya daha dusik numarali yeni pay alma
kuponu var ise, 6ncelikle Sirket merkezimize basvurmalari gerekmektedir.

Hisse senedi Uzerinde yer alan 11 numarall yeni pay alma kuponu kullaniimig, buna karsin 12 ve 13 numarall kuponlar
bulunuyorsa, Yap! Kredi Bankasi Harbiye-istanbul Subesi'nden ya da Sirket internet sitesinde ilan edilen Yapi Kredi Bankasi
subelerinden hisse senedi degisim ve bedelsiz pay alma islemleri gergeklestiriimektedir. 2002 yili ve sonrasina ait k&r payi
kuponlarina karsilik gelen temettil tutarlarn da yine Yapi Kredi Bankasi Harbiye-istanbul Subesi'nden ve Sirket internet sitesinde ilan
edilen Yapi Kredi Bankasi subelerinden 6denmektedir.

Migros yil icinde bedelsiz sermaye artinmi gergeklestirmemistir.

Ulkemizde, halka agik sirketlerin ilgili SPK tebligi geregince hisse senetlerinin kaydilestirilerek Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)
nezdinde kayden izlenmesine 28 Kasim 2005 tarihinde baslanmistir.

Bu kapsamda, Kasim 2007'de yapilan sermaye artisindan faydalanmak isteyen ve Sirketimiz hisse senetlerini fiziki olarak ellerinde
bulunduran ortaklarimizin, Sirketimizin internet sitesinde ilan edilen Yapi Kredi Bankasi subelerine basvurarak hisse senetlerini
kayit altina aldirarak, islem goéren hisse statlistine gecirmeleri ve kaydilestirmeleri gerekmektedir. Bu ve bundan sonraki sermaye
artinmlarinda higbir surette Sirketimizce fiziki hisse senedi basiimayacaktir. Yine 2006 yilindaki birlesme dolayisiyla mevcut Tansas
paylarini Migros paylari ile degistirmek isteyen Tansas ortaklari da hisse degisimini ilgili Yapi Kredi Bankasi subeleri araciligiyla
kayden yapabileceklerdir.



Yatinmoa lliskileri Bolimu, Sirket hakkinda gelen bilgi taleplerini cevaplar. Yil iginde, pay sahipleri tarafindan gegmis yillarda
dagitilan temettlye iliskin; temettd tutari, dagitim sekli ve dagitim yerinin yani sira Olagan ve OlaganUstt Genel Kurullara katilim ve
bedelsiz sermaye artinmindan dogan haklarin nasil kullanilabilecegdine iliskin bilgi istenmistir. Yine yil icinde gerceklestirilen kar
payl dagitimina iligkin yatirimcilarin bilgi talepleri olmustur. Tum bu sUreglere iligkin, gerekli 6zel durum aciklamalarinin yani sira
gazete ilanlari yapilmis ve Migros kurumsal web sitesinde gerekli bilgiler sunulmustur. Ayrica, pay sahipleri yil icinde, bilanco
doénemleri sonrasi Sirket'in sahip oldugu magaza sayisi, net satis alani bilgisi, yil icinde a¢limasi planlanan magaza sayisl, yilsonu
satis hedefi vb. konularda bilgi taleplerinde bulunmuslardir. Yatirimei iliskileri Balimu, birebir gérisme, konferanslara katilim,
toplantilar, internet, telefon, bilgi baltenleri vb. mimkdn olan ttim iletisim firsatlariyla Migros pay sahiplerini ve Sirket'e yonelik rapor
hazirlayan araci kurulus analistlerini Sirket hakkinda bilgilendirmektedir.

Migros ana s6zlesmesine gore, Genel Kurul “gerek hissedarlar arasindan, gerek haricten en ¢ok 3 sene i¢cin 3 denetci secer.”
Uygulamada Migros Genel Kurulu her sene igin denetgi segimi yapmaktadir.

Ayrica Migros Genel Kurulu SPK tarafindan yayimlanan Sermaye Piyasasi Bagimsiz Dis Denetleme hakkindaki yonetmelik geregi,
her yil bir sirketi Bagimsiz Denetgi olarak segmektedir. 2008 yili igin, daha énce Yonetim Kurulu tarafindan segilerek Genel
Kurul'un onayina sunulan “Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$.”nin Bagimsiz Denetci olarak gbrev yapmasina
Migros Genel Kurulu'nca karar verilmistir.

Bunun yani sira, Migros Yonetim Kurulu, iki kisiden olusan bir Denetimden Sorumlu Komite kurmustur. Yoénetim Kurulumuzun 22
Ekim 2008 tarihli toplantisinda Denetimden Sorumlu Komite Uyeliklerine 2008 yili faaliyetlerinin goristlecedi Genel Kurul
Toplantisi'na kadar gérev yapmak (izere, Stefano Ferraresi ve Evren Rifki Unver segilmislerdir.

Sirketimizin i¢c denetim faaliyetleri ise Kurumsal Yonetim Uyum Raporu'nun ilgili bélimlerinde agiklanmistir.

Migros Turk Ticaret Anonim Sirketi'nin 2007 yili faaliyet ve hesaplarinin incelendigi Olagan Genel Kurul Toplantisi 29 Nisan 2008
tarihinde saat 11:00'de, Buytkdere Cad. No: 84 Gayrettepe / Istanbul adresinde bulunan Divan City’de Istanbul Sanayi ve Ticaret
MUdurligu'nin 28 Nisan 2008 tarih ve 23964 sayili yazilariyla géreviendirilen Bakanlik Komiseri ismail Yildiz gdzetiminde
yapilmistir.

Genel Kurul Toplantisi'na ait davet, kanun ve ana sézlesmede 6ngoéruldiga gibi ve gindemi de ihtiva edecek sekilde, Turkiye
Ticaret Sicili Gazetesi'nin 14 Nisan 2008 tarih ve 7041 sayill nUshasinda ilan edilmek suretiyle ve ayrica 11 Nisan 2008 tarihinde
Radikal Gazetesi'nin Turkiye baskisinda yayinlanmak suretiyle yapilmistir. Ayrica Sirketimizin web sitesinde Genel Kurul toplanti
tarihi ve yeri sayin ortaklarimiza duyurulmustur.

Yapilan ilanda, sayin ortaklarimizin ilgili gindemi gérismek ve bir karara baglamak Uzere toplantida bizzat bulunmalari veya bir
temsilci gondererek kendilerini temsil ettirmeleri talep edilmistir. Uygulamada ise Genel Kurul'dan bir giin éncesine kadar yapilan
basvurular kabul edilmis olup, Genel Kurul giind toplantiya katiimak igin basvuruda bulunan sayin ortaklarimiz ise gézlemci olarak
Genel Kurul'a istirak etmiglerdir. Ortaklarimizin Genel Kurul'a giris kartlari toplanti saatine kadar verilmistir. Toplantida, kendilerini
vekaleten temsil ettirecek ortaklarimizin vekaletlerini ilan edilen forma uygun olarak hazirlamalari ve 9 Mart 1996 gund Resmi
Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: IV No:8 tebli§ hikumleri cergevesinde notere onaylatacaklari
vekaletnamelerini sirketimize tevdi etmeleri istenmistir. ilgili vekaletname 6rnedi gazete ilanlarinin yani sira Sirketimizin web
sitesinde de sunulmustur.



2007 yilina ait bilanco ve gelir tablosu ile Yénetim Kurulu yillik faaliyet raporu, Denetgiler ve Bagimsiz Denetci raporlar ve yillik
kazancin dagitimi ile ilgili teklif 11 Nisan 2008 tarihinden itibaren Sirketimizin idare merkezinde sayin ortaklarimizin tetkiklerine hazir
bulundurulmustur.

Hazirun cetvelinin tetkikinden, Sirket'in toplam 178.030.000 YTL'lik sermayesine tekabul eden 17.803.000.000 adet hissenin
111.011.127,273 YTL'lik sermayesine tekabul eden 11.101.112.727,3 adet hisse asaleten, - YTL'lik sermayesine tekabUl eden -
adet hissenin vekaleten olmak tzere toplam 11.101.112.727,3 adet hissenin toplantida temsil edildigi anlasiimaktadir. Ayrica
toplantiya basin mensuplar da katiimistir. Genel Kurul'da Divan Bagkani sirasiyla s6z almak isteyen ortaklarimiza séz vermis ve bu
kapsamda ortaklarimiz Sirket ve Sirket'in faaliyetlerine yonelik olarak dilek ve goruslerini ifade edebilme imkani bulmuslardir.
Migros Genel Kurulu menfaat sahiplerinin katiimina agiktir.

Genel Kurul toplanti tutanagi ve hazirun cetveli IMKB'ye toplantinin hemen akabinde ayni giin bildirilmistir. Bunun yani sira, Genel
Kurul toplanti tutanagi, 16 Mayis 2008 tarih 7064 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilmis olup, talep eden ortaklarimiza
ayrica faks ve e-posta yoluyla iletilmistir. Sirketimizin kurumsal web sitesinde son alti yila ait gindem, hazirun cetveli, vekaletname
ornegi ve toplantr tutanaklari sayin ortaklarimizin bilgisine sunulmaktadir.

Migros Turk Ticaret Anonim Sirketi'nin Olagantsti Genel Kurul Toplantisi 04 Eylil 2008 tarihinde saat 11:00'de, Turgut Ozal
Bulvari No:6 34758 Atasehir Kadikdy / Istanbul adresinde bulunan Migros Turk T.A.S. Genel Midurlik Binasinda istanbul Sanayi
ve Ticaret Mudurligu'nin 03 Eylil 2008 tarih ve 54063 sayili yazilariyla géreviendirilen Bakanlik Komiseri Nevzat Ozer gézetiminde
yapilmistir.

Genel Kurul Toplantisi'na ait davet, kanun ve ana sézlesmede 6ngoértldigu gibi ve giindemi de ihtiva edecek sekilde, Turkiye
Ticaret Sicili Gazetesi'nin 13 Agustos 2008 tarih ve 7126 sayili nishasinda ilan edilmek suretiyle ve ayrica 13 Agustos 2008
tarihinde Radikal Gazetesi'nin TUrkiye baskisinda yayimlanmak suretiyle yapilmistir. Ayrica Sirketimizin web sitesinde Genel Kurul
toplanti tarihi ve yeri sayin ortaklarimiza duyurulmustur.

Yapilan ilanda, sayin ortaklarimizin ilgili gindemi gérismek ve bir karara baglamak Uzere toplantida bizzat bulunmalari veya bir
temsilci gdndererek kendilerini temsil ettirmeleri talep edilmistir. Uygulamada ise Genel Kurul'dan bir giin éncesine kadar yapilan
basvurular kabul edilmis olup, Genel Kurul gtint toplantiya katiimak igin basvuruda bulunan sayin ortaklarimiz ise gézlemci olarak
Genel Kurul'a istirak etmislerdir. Ortaklarimizin Genel Kurul'a giris kartlari toplanti saatine kadar verilmistir. Toplantida, kendilerini
vekaleten temsil ettirecek ortaklarimizin vekaletlerini ilan edilen forma uygun olarak hazirlamalari ve 9 Mart 1996 gind Resmi
Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: IV No:8 teblig hukUmleri gercevesinde notere onaylatacaklari
vekaletnamelerini sirketimize tevdi etmeleri istenmistir. ilgili vekaletname 6rnedi gazete ilanlarinin yani sira Sirketimizin web
sitesinde de sunulmustur.

Hazirun cetvelinin tetkikinden, Sirket'in toplam 178.030.000 YTL'lik sermayesine tekabul eden 17.803.000.000 adet hissenin
149.894.070,75 YTL'lik sermayesine tekabul eden 14.989.407.075 adet hisse asaleten, - YTL'lik sermayesine tekabul eden - adet
hissenin vekaleten olmak Uzere toplam 14.989.407.075 adet hissenin toplantida temsil edildigi anlasiimistir. Genel Kurul'da Divan
Baskani sirasiyla s6z almak isteyen ortaklarimiza s6z vermis ve bu kapsamda ortaklarmiz Sirket ve Sirket'in faaliyetlerine yonelik
olarak dilek ve gorUslerini ifade edebilme imkani bulmuslardir.



Olaganusti Genel Kurul toplanti tutanagi ve hazirun cetveli IMKB'ye toplantinin hemen akabinde ayni giin bildirilmistir. Bunun yan
sira, Olaganusttu Genel Kurul toplanti tutanagi, 11 Eylul 2008 tarih 7147 sayil Tdrkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilmis olup,
talep eden ortaklarimiza ayrica faks ve e-posta yoluyla iletilmistir. Sirketimizin kurumsal web sitesinde son alti yila ait gtindem,
hazirun cetveli, vekalethame 6rnegi ve toplant tutanaklari sayin ortaklarimizin bilgisine sunulmaktadir.

Sirketimiz 2006 yili iginde Tansas ile birlesmistir. Tansas'in Migros ile birlesmesi 6ncesinde ana stzlesmesinde sermaye ile ilgili 6.
maddesi, hisse senetlerinin devri ile ilgili 7. maddesi, hisse senetleri ile ilgili 8. maddesi, Yonetim Kurulu ile ilgili 10. maddesi,
murakiplar ve gorevleri ile ilgili 16. maddesi ve Genel Kurul ile ilgili 17. maddesi imtiyaz icermekteydi. Ancak tum bu imtiyazlar
Migros ana stzlesmesine tasinmamistir.

Migros'un ana stzlesmesinde belirtildigi Uzere, oy hakkinda imtiyaz yoktur. TUm oylar esittir. Her ortak, Genel Kurul'da hissesi
oraninda oy hakkina sahiptir. Karsilikli istirak icinde olunan ortak yoktur.

Sirket’in kéarina katihm konusunda imtiyaz yoktur. Kar dagitimi yasal sureler i¢ginde yapilmakta olup, dagitim tarihi Genel Kurul
tarafindan belirlenmektedir.

Migros, borsaya kote oldugu yil olan 1991'den beri her yil net kér elde etme basarisini géstermistir. Ayni paralelde Sirketimiz,
miktari elde edilen net kara bagli olarak, tam 17 yildir kesintisiz bir sekilde her yil sermayesinin ¢esitli oranlarinda temetttyU
ortaklarina dagitmistir. Sadece 2005 yilinda temettl sermayeye eklenmek suretiyle bedelsiz pay olarak dagitiimis olup, diger
yillarda nakit temettt dagtilmistir. Bu anlamda, kar payi dagitimi Migros icin, ortaklarinin menfaati agisindan her zaman énem
verilen bir unsurdur. Kéar payi dagitim politikamiz bu yéndedir. Sirketimizin bUyUme stratejileri ve kar payl dagitimi arasindaki
hassas denge titizlikle yonetiimektedir.

Buna gore, Sirketimiz uzun vadeli stratejileri, yatinm, finansman planlari ve karliik durumu da dikkate alinarak, SPK teblig ve
duzenlemelerine istinaden hesaplanan dagitilabilir karin en az %20'si oraninda temettlyl nakit veya bedelsiz pay vermek veya
belli oranda nakit ve belli oranda bedelsiz pay vermek suretiyle dagitabilir. Ontimtzdeki tg yila iliskin politikamiz bu yéndedir. Bu
politikada yapilacak herhangi bir degisiklikte kamuoyu ayrica bilgilendirilecektir.

Bilgi: SPK Seri: XI, No: 29 ve Seri: IV No: 27 tebligi geregince dagitilabilir karin hesaplanmasinda, konsolide mali tablolarda yer
alan kar icinde gorunen, baglh ortaklik, misterek yonetime tabi tesebbus ve istiraklerden ana ortakligin konsolide mali tablolarina
intikal eden, ancak Genel Kurullarinca kar dagitm karari alinmamis olanlarin kéar tutarlari dikkate alinmaz.

Sirket esas s6zlesmesinde pay devrini kisitlayan hikimler bulunmamaktadir. Ana sézlesmeye gére, idare Meclisi itibari degerinin
Uzerinde hisse senedi ¢ikariimasi, pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin sinirlandiriimasi konularinda kararlar alabilir.

SPK'nin Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina iliskin Esaslar Tebligi (Seri: VIII, No: 39) kapsaminda yer alan hususlar
gbzetilerek kamu dogru ve zamaninda bilgilendirilir. Bunun yani sira, pay sahipleri ile diger menfaat sahiplerinin kararlarini
etkileyebilecek nitelikte her turlt 6nemli bilgi kamuya aciklanir.



MIGROS TURK T.A.S.

Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu

Ayrica, pay sahiplerinin Sirket'e yoneltilen sorularina, Pay Sahibi ile iliskiler Bolimd tarafindan, Sirket bilgilendirme politikas
cercevesinde dogru, eksiksiz ve esitlik ilkesi gdzetilerek cevap verilmesine ¢alisilir.

Migros'un, bilgilendirme politikasi ticari sir niteligi tasimayan ve agiklandiginda Gg¢tncu kisi ya da kurumlara Migros karsisinda
rekabet avantajl saglamayacak ve bu kapsamda Sirket faaliyetlerine olumsuz etkiler yaratmayacak nitelikte her turlt bilginin talep
edildiginde paylasiimasini gerektirmektedir.

9. Ozel Durum Aciklamalari

Sirketimiz tarafindan 2008 yili icinde, SPK'nin Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina lliskin Esaslar Tebligi (Seri: VIII, No: 39)
kapsaminda, Takasbank, Merkezi Kayit Kurulusu ve diger halka agik Sirketler tarafindan Migros hakkinda gegilen haberler hari¢
olmak Uzere toplam 189 adet 6zel durum aciklamasi yapilmistir. Yapilan bu bildirimler kapsaminda, IMKB tarafindan yil iginde
basinda ¢ikan haberler nedeniyle agiklama talep edildiginde, Sirketimizce ivedilikle ek agiklamalar yapilmistir. SPK'nin Kamuyu
Aydinlatma Projesi (KAP) kapsaminda 6zel durum agiklamalari ve diger bildirimler elektronik ortamda ayrica yapiimaktadir.

10. Sirket internet Sitesi ve Icerigi
Sirketimiz, www.migros.com.tr adresindeki kurumsal web adresini ilk olarak 1997 yilinda musterilerinin ve hissedarlarinin hizmetine
sunmustur.

Kurumsal sitemiz, 2005 yilinda artan ihtiyaglar paralelinde tasarim olarak yenilenmis, 2006, 2007 ve 2008 yillarinda igerik
zenginlestirmesi yapilmistir. Kurumsal web sitemiz, “Migros Hakkinda, Musteri iliskileri, Migros Club, Kampanyalar, Magazalar,
Migros Marka Urtinler, Yatinmai lliskileri, Basin Odasi ve Insan Kaynaklari” ana bélimleri ve bunlara bagl alt bélimlerle hizmet
verirken, SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri'nde yer alan hususlari (1. Balim, Madde 1.11.5) ve daha birgok konuyu binyesinde
barindirmaktadir.

Sirketimizin kurumsal web sitesinin Yatinmoar iligkileri bashgi altinda, “Migros, Kurumsal, Finansal Raporlar, Sermaye Artinmi ve Kéar
Pay! Bilgileri, Genel Kurul Bilgileri, Ozel Durum Aciklamalari, Ortaklarimiza Duyurular, Sikca Sorulan Sorular ve Bize Ulasin” ana
bolumleri bulunmaktadir. Bu ana boélumlere bagh alt bélimlerde yatinmcilarimiz Migros hakkinda detayli bilgi bulabilmektedirler.
Yatirmel iliskileri sayfamiz gerektiginde gincellenmekte ve yatirmcilarimizin gincel bilgiye kolayca ulasmasi saglanmaktadir.

11. Gergek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Agiklanmasi
Migros Turk T.A.S. ortaklik yapisi asagida sunulmustur.

Adi Pay Orani (%) Pay Tutar (YTL)
Moonlight Perakendecilik ve Tic. A.S. 97,92 174.323.340
Halka Acik Kisim 2,08 3.706.660
Toplam 100,00 178.030.000

imtiyazli pay yoktur.
Yil icinde sermaye yapisinda olan degisiklikler 2008 yili faaliyet raporunun ilgili bélimlerinde agiklanmistir.

SPK'nin Seri: VIII No: 39 tebligi kapsaminda, Sirketimizin, yonetim kurulu baskan ve Gyeleri, genel mudur ve yardimcilari, ortaklikta
Onemli karar ve yetki sorumlulugu taslyan diger kisiler ve sermayenin veya toplam oy haklarinin dogrudan veya dolayl olarak %5
veya daha fazlasina sahip ortaklarinin veya s6z konusu kisilerle birlikte hareket edenlerin Migros hisse senetlerini almalarn ya da
satmalar durumunda &zel durum agiklamasi yapmalari gerekmektedir.



Sirketimizin Yoénetim Kurulu Gyeleri, denetgileri ve Ust ydnetimde goérev alan kisilerin isimleri ile yil i¢cinde Ust yonetimde yapilan
degisiklikler faaliyet raporunda yer almaktadir.

Fevzi Bulent Ozaydinli Yonetim Kurulu Baskani ve Murahhas Uye
Antonio Belloni Yonetim Kurulu Uyesi
Francesco Conte Yénetim Kurulu Uyesi
Nicholas Stathopoulos Yonetim Kurulu Uyesi
Stefano Ferraresi Yoénetim Kurulu Uyesi
Brice Cedric Dubourdieu Yonetim Kurulu Uyesi
Paolo Federico Ceretti Yonetim Kurulu Uyesi
Evren Rifki Unver Yonetim Kurulu Uyesi
Omer Ozgur Tort Yoénetim Kurulu Uyesi / Genel Midar
Warith Mubarak Said Al Kharusi  Yonetim Kurulu Uyesi
Pedro Miguel Stemper Yonetim Kurulu Uyesi
Mustafa Bilgutay Yasar Denetgi

Yuksel Toparlak Denetci

Recep Biyik Denetgi

Omer Ozgur Tort Genel Mudir

Ahmet Fuat Yanar Genel Mudur Yardimcisi
Erkin Yiimaz Genel Mudur Yardimcisi
Demir Aytag Genel Mudur Yardimcisi
Cem Lutfi Rodoslu Genel Mudur Yardimcisi
Muvaffak ihsan Usel Genel Mudur Yardimcisi
Mustafa Hocaoglu Genel Mudur Yardimcisi
Hakan Sevki Tuncer Genel Muddr Yardimcisi

29 Nisan 2008 tarihinde yapilan Genel Kurul toplantisinda Yénetim Kurulu Dr. Bilent Bulgurlu’nun Baskan; K. Omer Bozer'in
Baskan Vekili; Semahat Sevim Arsel, Dr. Nusret Arsel, Omer M. Kog, Y. Ali Kog, Ugur Catbas, Oktay Irsidar ve Levent
Cakiroglu'nun Uye olarak yer aldigi dokuz kisilik bir heyetten olusmustur.

Sirketimizin 30 Mayis 2008 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantilarinda,

30.05.2008 tarihi itibariyla yénetim kurulu tyeliklerinden istifa eden Dr. Builent Bulgurlu, K.Omer Bozer, Semahat Sevim Arsel, Dr.
Nusret Arsel, Omer M. Kog, Y. Ali Kog, Ugur Catbas ve Oktay Irsidar'in yerlerine Fevzi Bulent Ozaydinli, Evren Ritki Unver,
Francesco Conte, Nicholas Stathopoulos, Brice Cédric Dubourdieu, Stefano Ferraresi, Antonio Belloni ve Paolo Federico
Ceretti'nin atanmasina karar verilmistir. Yonetim kurulu baskanlhigina ve murahhas Uyelige Fevzi Bulent Ozaydinli segilmistir.

Sirketimizin 24 Temmuz 2008 tarihinde yapilan yénetim kurulu toplantisinda,

Sirketimiz Genel Muduri Levent Cakiroglu'nun Genel Mudurlik gérevinden ve Yonetim Kurulu Uyeliginden kendi istegi ile
istifasinin kabul edilmesine, kendisinden bosalan Yénetim Kurulu Uyeligi ve Sirketimiz Genel Mudirltik gérevine, 01 Agustos 2008
tarihinden gegerli olmak tizere, Sirketimiz Insan Kaynaklari ve Endustri lligkileri Genel Mudur Yardimeisi Omer Ozgur Tort'un
atanmasina, kendisine Sirketi A Grubundan 1. Derecede imza ile temsil yetkisi verilmesine karar verilmistir.



Sirketimizin 04 Eylul 2008 tarihinde yapilan Olaganutstt Genel Kurul Toplantisinda,

Yonetim Kurulu’nun 17 Haziran 2008 tarih 867 sayili karari uyarinca Sirket Esas Mukavelesinin idare Meclisi ile ilgili 7. maddesinin
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 08.07.2008 tarih ve 1120 - 11352 sayili ve T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanlig’'nin 22.07.2008 tarih ve
3713 sayili 6n izinlerine uygun olarak degistiriimesine karar verilmistir. Esas Mukavelenin 7. maddesinin tescilinin tadiline muiteakip
Yonetim Kurulu Uye sayisi 9'dan 11’e ¢cikmis olup, mevecut Yonetim Kurulu Uyeleri olan Fevzi Btilent Ozaydinli, Antonio Belloni,
Francesco Conte, Nicholas Stathopoulos, Stefano Ferraresi, Brice Cedric Dubourdieu, Paolo Federico Ceretti, Evren Rifki Unver ve
Omer Ozgur Tort'a ilave olarak, Warith Mubarak Said Al Kharusi ve Pedro Miguel Stemper Yénetim Kurulu Uyesi olarak atanmistir.

Migros kurumsal yonetim uygulamalari, menfaat sahiplerinin mevzuat, yasal dizenlemeler ve karsilikl sézlesmelerle dizenlenen
haklarini garanti altina alir. Sirketin galisanlari, ortaklar, istirakleri ve is iliskisi icinde bulundugu tUgtncu sahis ya da kurumlar bu
konulardaki énerilerini ya da ihlalleri dogrudan Sirket yoneticilerine iletebilirler. Bu konuda Sirket'e yapilacak basvurular
deg@erlendiriimekte ve basgvuru sahiplerine gerekli geri ddnus saglanmaktadir. Migros, kurumsal web sitesinde yapmis oldugu
duzenleme ile Sirket bolum yoneticilerinin isimlerini ve iletisim bilgilerini sunmaktadir. Bu sayede, menfaat sahipleri, ilgilendikleri
konularin yoneticisi ile dogrudan iletisim kurma imkanina sahip olmakta ve taleplerini birinci elden iletebilme imkanina
kavusmaktadirlar. Sunulan bu imkan ile Sirket ve menfaat sahipleri arasinda daha seffaf ve saglam bir iletisim modeli olusturulmasi
hedeflenmektedir.

Menfaat sahipleri Sirket ile ilgili olarak, kendilerini ilgilendiren hususlarda bilgilendiriimektedirler. Sirketimiz hisselerini satin almayi
dusinen potansiyel yatinmeilar, Yatirmei lligkileri Balimimizle dogrudan iletisim kurarak bilgi taleplerini iletebilmektedirler. Migros
Yatinime iligkileri, kendilerini Sirket hakkinda, e-posta, telefon ya da birebir gériisme (toplant) ile bilgilendirmektedir.

Migros is Etigi ilkeleri'nin calisanlar ile ilgili olan kismi Etik Kurallar boliminde sunulmus olup, diger ilkeler agagidadir:

1- Migros tum faaliyetlerinde yasal kurallara uygun hareket eder.

2- Her ne amagla olursa olsun, kisi ve kuruluglardan hi¢bir sekilde haksiz kazan¢ saglamaz. Migros, bir UrlinU veya hizmeti satin
alma kararini saptanmis ve paylasiimis kriterler dogrultusunda verir.

3- s ortaklarinin, faaliyetlerinde Migros'un imaj ve sayginligina golge distrmemeleri ve kanitlanmis is dederlerine énem vermeleri,
Migros i¢in énemlidir.

4- Migros, baska kuruluslardan aldigi strekli hizmetlerin, yasalara uygun olmasini kontrol eder ve gerekli takibi yapar.

5- Migros, kendisine hizmet veren sirketlerin ¢zel bilgilerini onlardan izinsiz Gg¢tncl sahislarlarla paylasmaz.

1- Migros, musterilerinin kendisinden bekledigi hizmet standartlarina ulasmak i¢in gayret gosterir.

2- Migros, vergi ve diger yasal yakamluklerini tam ve zamaninda yerine getirmeyi, topluma érnek olmayi hedefler.

3- Migros, diger kurum ve kuruluslar, Urtin ve kisiler hakkinda kiigimseyici, alayci veya rencide edici ifadeler kullanmaz.

4- Migros, faaliyetlerinde doganin korunmasina, tarihi dokunun zarar gérmemesine, 6rf, adet ve geleneklere uygun davranmaya
bzen gosterir ve bu konudaki tim yasal dizenlemelere uyar.

5- Migros, kendi sektérinde is etigini savunarak bu ilkelerin yerlesmesi, yayginlasmasi ve benimsenmesi i¢in ¢caba gosterir.

1- Migros calisanlari, sorumluluk alanlari icindeki faaliyetleri yuruttrken bu faaliyetlere yon verme amaciyla 3. sahislardan
gelebilecek maddi ve manevi teklifleri kesinlikle reddeder.

2- Migros ¢alisanlari, yakin aile bireylerinin ¢alistigi, ortak veya sahibi oldugu sirketlerle birebir is iliskisinde bulunurken, bir Ust
yoneticisinin bilgisi dahilinde hareket eder.



3- Calisanlar verilen gorevi yerine getirirken, azami 6lgctde dikkat ve 6zen gosterir ve yapilan isin daha kaliteli, hizli ve ekonomik
olabilmesi i¢in gayret sarf ederler.

4- Calisanlar Sirket'in imajini ve sayginhigini zedeleyecek her turlt hal ve hareketten kacinir ve mesai saatleri igcinde Sirket
yoénetimince dnceden belirlenmis veya genel kabul gérmus giyim-kusam tarzinin ve davranig bigiminin disina ¢ikmazlar.

5- Migros calisanlari Sirket menfaatlerine aykiri durumlar karsisinda duyarsiz ve tepkisiz kalmayarak ilgili birimleri bilgilendirirler.
6- Migros ¢alisanlar Sirket'in tim demirbas, alet ve edevatini amacina uygun kullanarak, israftan kaginirlar. Calisanlar Sirket'in
sagladigi imkanlari 6zel igleri igin kullanmazlar.

7- Calisanlar, pozisyonun veya yapilan isin geregdi olarak 6grenilen gizli ve 6zel bilgileri Sirket disina sizdirmazlar, Sirket
yoénetiminin onayl olmadan gdrsel veya yazili medya kurulusglarina réportaj, demeg veya beyanat vermezler.

1- Calisanlar, yapilan is geregdi Sirket calisanlari hakkinda edindikleri 6zel bilgileri is geredi disindakilerle paylasmazlar.

Yukarida belirtilenler ile iliskilendirilemeyen sorunlara Sirket'in kendi binyesinde kurmus oldugu “Migros is Etigi Kurulu” agiklik
getirmekle yuktmludur.

Migros'un is Etigi ilkeleri'nin “Sirket'in Calisanlarina Karsi Sorumluluklar” Bslimune ait 7. maddesi, “Migros, galisanlar ile ilgili
konularda, Sirket'in gelecegini ilgilendiren kararlara mumkun oldugunca calisanlarin fikirlerini de dahil eder” seklinde
dizenlenmistir.

Bu dogrultuda, Migros yoénetimi gereken hassasiyeti gdstermektedir. Migros ¢alisanlari, is yapis seklimizin bir par¢asi olarak,
calisma konularyla ilgili karar alma suUrecinde yer almaktadirlar. Calisanlar, yeni fikir, &neri ve taleplerini Sirketin Ust dizey
yoneticilerine ve Yonetim Kurulu Uyelerine dogrudan ya da Sirket ici iletisim platformu intranet izerinde kurulan yapi sayesinde
elektronik ortamda iletme imkanina sahiptirler.

Migros insan Kaynaklari, Sirket stratejilerinin gergeklestirimesinde, rekabet avantaji yaratacak insan kaynaginin strekli gelisimini,
motive edilmesini ve yonetimini saglayacak sistemler gelistirmeyi ve bu sistemleri kurumsal ilkeler dogrultusunda uygulamayi
hedefler. En 6nemli sermayemiz, insan kaynagimizdir. Uriin ve hizmetlerimizin kalitesi calisanlarimizin kalitesi ile baslar. En iyi
personeli ve yetiskin insan glcdnl kurumumuza gekmek ve istihdam etmek, insanimizin yeteneklerinden, glicinden ve
yaraticlligindan azami fayda saglamak; verimliliklerini artirmak, gelismelerine imkan tanimak ve isbirligi ve dayanismanin yeserdigi
bir calisma ortami yaratmak kurumumuzun kusaklar boyu devamliigini saglamak igin sectigimiz yoldur.

Migros'ta insan Kaynaklari Yoénetimi, insana verilen degeri, insani stratejik éneme sahip kilarak én plana ¢ikarir ve ayricalikli bir
unsur olarak degerlendiriimesi icin farkindalik yaratir. insan Kaynaklari Stratejileri, rekabet ortaminda Migros'un sektérel liderligini
surdurebilmesi icin guvenilir, hizli hareket eden ve proaktif bir organizasyonel yapiyr saglamak ve gelistirmek icin yapilandirilir.
Calisanlar, tecrube ve yaraticiliklarinin, gelisen rekabet kosullarina ve girilen yeni pazarlara hizli uyumun saglanmasi ve liderlik
konumuna gelinmesinde itici gi¢ olacagi inanci ile stratejik bir kaynak olarak degerlendirilir.

CGalisanlarimiz ile tum iligkilerimizde adil, iyi niyetli ve anlayisli davranmak, yasalara ve ahlak kurallarina uymak temel ilkemizdir.



Migros, galisanlarina her turld yakumlalugunua yasal dizenlemeler gercevesinde gergeklestirecedi konusunda glvence verir.

Migros Turk T.A.S.'de calisanlarin isyerlerinde glivenle calisabilmeleri icin, is Kanunu ve is Gavenligi ile ilgili Kanun, Yénetmelik ve
Tuzuklerin gereksinimleri yerine getirilirken, ergonomi ve galisma ortaminin gelistiriimesi ile ilgili sektér standartlari da karsilanir.
Ulkemizde buiytik 6nem arz eden sivil savunma faaliyetleri de, sorumlu kamu kuruluslari ile isbirligi icinde tatbikat ve egitim
organizasyonlari ile gerceklestirilir.

Migros, Turkiye'de ve yurtdisi istiraklerinde muhtelif dil, din ve irktan ¢ok sayida ulusa mensup c¢alisanlari ile hizmet vermektedir.
Secme yerlestirmeden Ucretlendirmeye kadar tim insan kaynaklari karar verme stregleri, ayrintili tanimlanmis pozisyon profilleri
uyarinca ¢ahstinihir. Migros kurmus oldugu insan kaynaklari degerlendirme sistemleri ile ¢alisanlarin yetkinlik, beceri ve
performanslarini ortak ilkeler cercevesinde objektif bir sekilde izler ve degerlendirir. DeJerlendirme sonuglari uyarinca, Migros,
Entegre insan Kaynaklari sistemleri ile galisanlarina egditim, gelisim, kariyer ve tcret kaynaklarinin kullaniminda firsat esitligi saglar.

Sirketimizde insan kaynaklar streglerinin ve ¢alisanlarla iligkilerin, belirlenmis insan kaynaklari politikalarina ve ilkelerine uygun
olarak y®netimi, insan Kaynaklari ve Endustri iliskileri Genel Midur Yardimeiligi'nin uhdesinde, yénetmeliklerle ve kurum is etigi
esaslari ile agik¢a tanimlanmis ve taahhtt edilmistir.

Migros'ta yoneticiler ve c¢alisanlar, insan kaynaklari uygulamalarinin ayriimaz pargalaridir. Calisanlar, insan kaynaklari
uygulamalarina iliskin rol ve sorumluluklari hakkinda bilgilendirilir ve bu sorumluluklarini gergeklestirmelerinde kendilerine yol
gosterilir.

insan kaynaklari politika ve sirecleri, kurumun tim iletisim kaynaklari kullanilarak (intranet, e-posta, uzaktan egitim ve toplanti
organizasyonlariyla) calisanlarla strekli paylasilir. Calisanlar kendileri ile ilgili tim degerlendirmelere ulasabilir, uygulamalar
hakkinda egitim ve bilgi alabilir, bireysel sonuglarini takip edebilirler.

Migros, galisanlarinin, mesleki gelisimlerini sadece kurum icinde degil tum mesleki platformlarda rekabetci dizeyde tutabilecek,
bulundugu ekonomiye, ¢evre ve topluma muspet dederler yaratacak sekilde planlar ve yénetir.

Sirket kaltdrdmzan temelini ortak de@erler olusturur. Bu ortak degerler;
1- Gavenilirlik

2- Liderlik

3- Duyarlilik

4- Musteri Odaklilik

5- Verimlilik

6- Yenilikcilik'tir.

Calisanlarin, kurumun ortak degerlerine aykiri davraniglari ihtar ve ikaz sistemleri ile disiplin kurulu prosedurtne uygun ve tarafsiz
olarak degerlendirilir. Migros'ta, galisanlar ile iligkileri yuritmek, Segme Yerlestirme ve Endustri iligkileri Departmani'nin ana
fonksiyonudur. Bu departmanin amaci, ilgili kanun, yoénetmelik ve mevzuatlarin sirketimizde eksiksiz uygulanmasinin saglanmasi,
calisanlarin yasal ve s6zlesme geregi edinilmis haklarinin takibi ve uygulanmasi, ¢alisma barisinin korunmasini saglayacak ve
yasal yukumlulUkleri yerine getirecek sekilde ¢zIUk haklarinin yénetilmesidir.



Migros'un yarim asri askin stredir sektériinde lider olmasinin arkasinda, deneyimi ve degisen kosullarda dncu hareketi ile dinamik
bir Sirket kalttrt olusturmasi yatmaktadir. Musterisini ve pazar iyi taniyip, takip ederek proaktif davranmasi, degisime 6nct olmasi
Migros'un yenilikgi tarzinin énemli bir parcasidir ve bu nedenle perakende sektérinde daha 1960-1970'li yillarda tuketici haklari
gibi pek cok “ilk” Migros'ta uygulama bulduktan sonra sektérde yerlesmeye baslamistir. Migros, misterisini daha iyi taniyarak,
farklilasan hizmetler igin Turk perakende sektoriinde ilk kez 1998 yilinda Migros Club sistemini kurmus, veri analizi ile mUsterilerine
kitlesel oldugu kadar bireysel yaklasabilme imkanina da kavusmustur. Migros, modern, gcagdas ve blylk magazalarinin yani sira,
1995 yilinda Sok ile indirim magazalarini, 1997 yiinda Migros Sanal Market ile e-ticaret alaninda formatlarini zenginlestirmis ve
degisen musteri ihtiyaglarina gore gesitlendirmistir. Sirket'in 2006 yilinda Tansas Perakende Magazacilik T.A.S. ile birlesmesi
neticesinde, Tansas ve Macrocenter magazalari da Migros bunyesine katiimistir. Migros’un 2007 yilinda musterileriyle tanistirdigi
bir diger format, 5M magazalaridir. Bu suretle, farkl formatlarda musteri beklentilerinin karsilanmasi hedeflenmektedir.

Perakende sektérinde magazalarda gorilen her sey kisa zamanda kopyalanabilir, fakat elde edilen tecribenin yaninda Sirket
kulturtnde yenilikgilik olgusunun yerlesmis olmasi ve bu olguyu destekleyen teknolojik yatirimlarin varligi, mdsteri iliskilerinde kisa
strede kopyalanamayacak bir farkllasma saglamaktadir.

Migros, 1990'll yillarda barkod sistemini yayginlastirarak, bugln sektérde sureleri ve maliyetleri azaltan elektronik kasalara o
gUnlerde yon verdigi gibi, bugln de tedarikgileri ile birlikte B2B sistemini kurarak, hem lojistik hem de maliyetlerden ¢ok tarafli
kazang saglamistir. Bu surecten, basta mUsterilerimiz olmak Uzere tim menfaat sahipleri kazangh ¢ikmaktadir.

Migros, musteri beklentilerini 6nceden anlayarak proaktif davranip kendisini gelistirmek amagh Migros Musteri Memnuniyeti
Anketi'ni 1994 yilindan itibaren surekli yapmaktadir. 2006 yilinda Tansas magazalarinin da bunyemize katiimasi sonrasinda, 2008
yihinda Migros, Tansas ve Sok magazalari igin 9.500 kisiyi kapsayan Musteri Memnuniyeti Anketi yapiimistir. Yapilan anketler
vasitasiyla, mevcut muisteri memnuniyeti analiz edilmekte ve musteri beklentilerinin gelecekte nereye yonelecegine iliskin tahmin
modeline yonelik bilgiler toplanmaktadir. Bunun yani sira, zaman zaman magaza igindeki kiosklardan yapilan ¢zel konularla ilgili
anketlerle de musterinin sesi duyulmaya ¢alisiimakta ve musteri beklentileri izlenmektedir. Bu ¢alismalar, sadece bugune degil
ayni zamanda gelecege yonelik beklentileri anlamamiza ve hedeflerimizi gézden gegirmemize yardimci olmaktadir.

Migros Club verileri analiz edilerek yapilan Musteri iligkileri Yénetimi (CRM) uygulamalari ve galisanlarimizin davraniglarinin
gelistiriimesine yonelik yapilan Gizli MUsteri Arastirmasi sayesinde elde ettigimiz bulgularla yeni trendlerde ve beklentilerde éncu
uygulamalar yapmak hedeflerimizdendir. Gizli MUsteri Arastirmasi, satis noktalarinda sunulan hizmet kalitesinin, Sirket kdlttrt ve
kurallar ¢ergevesinde fiziki standartlar ile musteri iligkileri agisindan, musterilerin gorts ve degerlendirmeleri dogrultusunda
bilimsel kurallara dayanarak 6l¢gen ve denetleyen Migros'a 6zel, kalite bazli bir performans aracidir.

Yukarida ag¢iklanan hususlar disinda, musteri memnuniyeti saglamaya yonelik ¢calismalardan belli baslhlari asagida sunulmustur:

e Migros, Agustos 2005'te, uzun yillardir strdUrddgu sure¢ analizi ve streg bazli dokimantasyon ¢alismalarini ve kalite kultirt
uyarinca kurmus oldugu Kalite Yénetim Sistemini, ISO 9001:2000 standardi ile buttnlestirerek ISO 9001-2000 Kalite Yonetim
Sistemi belgesini almaya hak kazanmistir.

e Migros, Aralik 2006'da Turk Standartlari Enstittist tarafindan gerceklestirilen detayli inceleme ve tetkikler sonucunda, TS EN ISO
22000 Gida Guvenligi Yonetim Sistemi Belgesi almaya hak kazanmistir. Belgenin kapsami, perakende, toptan ve internet
ortaminda satis hizmetleri ile organizasyonel ve lojistik destek hizmetleri tasarimi ve sunumudur. Ayrica Sirketimiz daha énce almig
oldugu TS EN ISO 9001-2000 belgesinin kapsamina, Tansas ve Macrocenter magazalarini da dahil etmistir. Migros Turk T.A.S.
2007 yilinda, Sok magazalarini hem ISO 9001, hem de ISO 22000 belgelerinin kapsamina dahil etmistir. Bu gelisme ile Migros
Tark T.A.S. kaliteyi, Ucuzluk Magazaciligina da tagimistir.

e Migros, Urtn satin aldigi her tedarikgisini titizlikle segmektedir. Belirli ddénemlerde tedarikgi firmalar yetkin dis kurumlar tarafindan
denetlenmekte ve UrUnlerin periyodik olarak kalite kontrol analizleri yapiimaktadir. Ayrica bu kapsamda, Migros markali Urtnler de
kontrol strecine dahil edilmektedir.

e Migros'ta satisa sunulacak her yeni Urln bir &n kalite kontrol strecine tabi tutulmaktadir.



e Tedarikci firmalardan alinan Urunler depolara girmeden 6nce “gida mdhendisleri” tarafindan duyusal, kimyasal, fiziksel ve
mikrobiyolojik olarak kalite kontrol testlerine tabi tutulmakta ve kalite sartlarini saglamayan trtnler geri gevrilmektedir.

e Magaza, depo ve raflardaki trlnler veteriner hekimler tarafindan dizenli olarak kontrol edilmekte ve Urlnlerin gida gtvenligi
saglanmaktadir.

e Magazalarda c¢alisan personel, hijyen konusunda bilgilendirme egitimlerine tabi tutulmakta ve bu suretle Urtnlerin gida gtvenligi
saglanmaktadir.

e Aksiyon adini verdigimiz uygulama ile on bes (15) gunluk fiyat indirimi taahht edilen Urdnler, stok siniri olmaksizin tim
magazalarimizda satisa sunulmaktadir.

e Magazalarimizdan veya Cagri Merkezimizden gelen her turll 6neri degerlendiriimekte ve sonucu en kisa sure iginde
musterilerimize ulastinimaktadir. Musterilerimizin uyarilari icin daha kolay ve pratik bir kanal olusturmak amaciyla, éncelikle Migros
magazalarindaki ydneticiler, Ucretsiz musteri hatti ve internet Uzerinden ydnetimdeki her makama kolayca ulasilabilen e-posta
sistemi bulunmaktadir.

Migros Etik Kurallari i¢inde topluma karsi olan sorumluluklarini asagidaki maddelerle tanimlamistir:

1- Migros, musterilerinin kendisinden bekledigi hizmet standartlarina ulasmak igin gayret gosterir.

2- Migros vergi ve diger yasal yukimluklerini tam ve zamaninda yerine getirmeyi, topluma 6rnek olmayi hedefler.

3- Migros, diger kurum ve kuruluslar, Grdn ve kisiler hakkinda kiiglimseyici, alayci veya rencide edici ifadeler kullanmaz.

4- Migros, faaliyetlerinde doganin korunmasina, tarihi dokunun zarar gérmemesine, 6rf, adet ve geleneklere uygun davranmaya
6zen gosterir ve bu konudaki tim yasal dizenlemelere uyar.

5- Migros, kendi sektérinde is etigini savunarak bu ilkelerin yerlesmesi, yayginlasmasi ve benimsenmesi i¢in ¢caba gosterir.

Migros, hem Ulkemizde hem de faaliyette bulundugu diger Ulkelerde klresel olarak ¢cagdas yasamin surdUrulebilir gelisimini ve
yasam standartlarini artirmak ve sinirli kaynaklar verimli kullanmak yéntnde devlet, sivil toplum érgutleri, ulusal ve uluslararasi
standartlar kadar, kurumlarin da sorumlulugu oldugu bilincindedir.

Sirketimizin 50 yili agkin stredir gelistirdigi kurum kultdrd; toplum sagligina ve hijyene verdigi 6nemi, toplum ihtiyaglarini takip
ederek tasidigi duyarliigi, toplumsal gelisim icin gerekli egitim, kulttr ve spor faaliyetlerini ve sosyal acidan drnek faaliyetler
gelistirmeyi, bunlara katilimi, “DurUst Satici” kimligini ve gevre duyarlligini icermektedir.

Migros, kurumsal sosyal anlayisi geregi tuketicilere sundugu tum hizmetlerde kanunlara, ahlak standartlarina ve insan haklarina
uyumlu faaliyet géstermekte, Ulke kaynaklarinin zenginleserek topluma geri dénen kayitl ekonomiyi yayginlastirmak igin tzerine
dusen sorumluluklari yerine getirmekte ve yasal ¢galisan haklari ile istihdama katkida bulunmaktadir. Sirket, sosyal sorumluluk
bilincini sosyal paydaslari olan ¢alisanlari, tedarikgileri, istirakleri, yatinmcilari ve tiketicileri gibi genis kitlelerle de paylasarak,
gelisim icin deger katan 6ncl uygulamalari destekleyerek, bu uygulamalarin yayginlasmasina énem vermektedir.

Migros, itibarin bir anda kaybedilecegdi bilinci ile hareket eder. Her yaptigi uygulamada etige ve durtstiige dnem verir. Glvenin
kolayca satin alinamayacagini, gunluk, yillik kavramlar ve sloganlarla degil, zaman icinde giderek gelisen, buylyen, musteri ile
Sirket arasinda uzun zamana dayali olusan bir bag oldugunun bilincini tagir. Migros, 1954 yilindan beri musterisinin saghgini ve
hakkini korumaktadir. Turk tiketicisini alisveris aliskanliklari ve bilincli tiketim konusunda bircok “ilk’le tanistiran Migros'un
uygulamalari zamanla sektdérde uygulamaya konmus, bir kismi kanuni zorunluluk haline gelmistir.

Kalite, mikemmeli arayistir felsefesinden yola ¢ikan Migros, raflarinda satilan mallarin tedarik strecinden, musteri tarafindan
tlketilme surecine kadar butin asamalarda, kontrol mekanizmasini kurarak musteri memnuniyetini en Ust duzeyde saglamay!

hedeflemektedir.

Sosyal sorumluluk kapsaminda yapilan ¢alismalar ayrintili olarak Faaliyet Raporu'nun ilgili bélumlerinde anlatiimistir.
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BOLUM IV-YONETIM KURULU

18. Yénetim Kurulu'nun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler
Migros Yonetim Kurulu, Genel Kurul'un sectigi 11 Gyeden olusmaktadir.

Ydénetim Kurulu

Fevzi Bulent Ozaydinli Baskan ve Murahhas Uye
Antonio Belloni Uye
Francesco Conte Uye
Nicholas Stathopoulos Uye
Stefano Ferraresi Uye
Brice Cedric Dubourdieu Uye
Paolo Federico Ceretti Uye
Evren Rifki Unver Uye
Omer Ozgur Tort Uye
Warith Mubarak Said Al Kharusi Uye
Pedro Miguel Stemper Uye

Yonetim Kurulu Gyeleri arasinda yapilan gorev dagiiminda, Fevzi Bllent Ozaydinli Baskan olarak gérev yapmaktadirlar.

19. Yénetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Sirket'in tim Yénetim Kurulu Gyeleri, SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri IV. Bolumuntn 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5 maddelerinde yer alan
niteliklere sahip olmakla birlikte, sahip olduklar bilgi birikimi, egitim ve tecrlbeleriyle gerek sektérde gerekse is dunyasinda 6rnek
alinacak nitelikte profesyonellerdir.

20. Sirket'in Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri
Sirketimizin vizyonu, modern perakendecilikte Turkiye ve ¢evre Ulkelerde yayginligi ve tuketici beklentilerinin hep éntnde olma
stratejisiyle, farkli formatlarda hizmet vererek tuketiciye en yakin olmaktir.

Sirketimizin misyonu, Turkiye perakende sektodriinde lider konumunu guglendirmek ve faaliyet gésterdigi Ulkelerde lider ya da
ikinci konuma yUkselerek, sektérde 6rnek gdsterilen, guclu bir bdlgesel zincir olmaktir.

Migros stratejilerini, misyonu dogrultusunda, faaliyet gosterdigi Ulkelerin perakendecilik standartlarini yukari gekecek musteri
memnuniyeti anlayigi ile strdUrulebilir kalite, sayginlik ve sektorel liderligi saglamak Gzerine yapilandirir.

Yonetim Kurulumuzca belirlenen vizyon isiginda, hedeflenen misyona ulagsmak icin, Sirket st yonetimi stratejilerimizi
gelistirmektedir. Bu dogrultuda ana stratejimiz musterilerimize, modern, gUvenilir, ekonomik ve ytksek kalitede hizmet sunmaktir.
Belirlenen stratejileri gergeklestirmeye yonelik hedefler olusturulmakta ve bu hedefler organizasyonun tim birimlerine
yayginlastirilarak hazirlanan is planlariyla desteklenmektedir. Kurulmus olan Kurumsal Performans Yoénetim Sistemi ile hedefler ve
gergeklesen is sonuglari takip edilerek degerlendiriimekte, hedef ve stratejilerin gdzden gegirilmesi ve gerekiyorsa revize edilmesi
saglanmaktadir.

Yénetim Kurulu'nun planlama, organize etme ve kontrol gibi temel yonetim fonksiyonlarini yerine getirebilmesi igin, yillik, G¢ aylik
ve aylik bilgilendirme yapilari kurulmustur.



Her yil gincellenen 5 yillik uzun vadeli planlarin Yénetim Kurulu'na sunuldugu toplantilar, yillik bltce ve gdézden gegirme
toplantilar ve Sirketimizin is sonuglarinin her ¢ ayda bir sunuldugu ve Yonetim Kurulu'ndan geri bildirim alinan toplantilarla Uyeler
bilgilendiriimektedir. Bunun yani sira, her ay duzenli olarak hazirlanan detayl raporlar Yénetim Kurulu'nun bilgisine sunulmaktadir.
Bu sayede, Yonetim Kurulu dyelerimiz, Sirket'in hedeflerine ulasma yontndeki faaliyetlerini izleyebilmekte ve gerektiginde derhal
yonlendirmelerde bulunabilmektedirler.

Migros i¢ denetim sisteminin amaci, sirket yonetimine, denetimi yapilan sure¢ yada birimlerin fonksiyonel, operasyonel ve finansal
performanslari hakkinda bagimsiz bilgi vererek, tespit edilen veya éngérulen risklerin yoénetilmesini, gerekli kontrol
mekanizmalarinin sistematik bir sekilde kurulmasini ve islemesini saglamaktir. Bu amacla, Sirketimiz btnyesinde 2005 yili itibariyla
faaliyete gecen ve 2006 yilinda yapilanmasini tamamlayan i¢ Denetim Departmani, 2008 yilinda calismalarini artan bir tempoda
sUrdUrmuUs, sunmus oldugu raporlar ve oneriler ile Sirket verimliliginin artmasina ve is sureglerinin daha etkin yoénetilmesine katkida
bulunmustur. Migros ig Denetim Departmani, bir plan ¢ergcevesinde yapmis oldugu finansal ve operasyonel denetimlerde;

e Sirket kaynaklarinin ne derecede etkin ve ekonomik kullanildigini,

e Sirket kaynaklari Gzerinde herhangi bir suistimal ya da yolsuzluk yapilip yapiimadigini

e Operasyonlarin verimliligini ve etkinligini,

e Calisanlarin, yonetim tarafindan onaylanmis kalite yonetim dokdmanlarina ve idari talimatlara riayet edip etmediklerini,

e Operasyonlar ve faaliyetler Gzerindeki i¢ kontrol mekanizmalarinin etkinligini,

e Mali tablolarin gtvenilirligini,

» Onceden tespit edilmis ve raporlanmis risk unsuru igeren faaliyet ve islemlerin, yénetimce uygun goérilmus éneriler cercevesinde
ne derecede bertaraf edildigini ya da kontrol altina alindigin,

arastirmakta ve incelemektedir.

Bu baglamda, ic Denetim Departmani, 2008 yilinda yapilan risk analizi ve yillik ic denetim plani dogrultusunda hem finansal hem
de operasyonel denetimler gerceklestirmistir. Denetimler sonucu ortaya ¢ikan degerlendirme ve 6neriler hazirlanan denetim
raporlari ile Sirket Ust yonetimine sunularak, strekli gelisme felsefesiyle iyilestirme noktalari isaret edilmistir. ig Denetim
Departmani, finansal ve operasyonel denetimlerin yaninda, énceden tespit edilerek Ust ydnetime bildirilen ve alinacak tedbirler
hakkinda mutabakata variimis hususlarin kontrol denetimlerini de gercgeklestirmektedir. Departman ayrica, Sirket'in tim teknolojik
alt yapisindan ust dlzeyde faydalaniimasini da hedeflemekte, denetimde kullanilacak veya genel olarak kontrol ortamini
gelistirecek veri saglanmasina yonelik olarak Bilgi Teknolojileri Departmani ile ortak ¢alismaktadir.

Sonug olarak; ¢ Denetim Departmani, 2008 yilinda Migros Tirk T.A.S. binyesinde risk yénetiminin etkin bir sekilde
sUrdurdlmesine ve kontrol mekanizmalarinin gindn kosullarina uygun sekilde gelistirimesine ¢alismistir. Bu anlamda, Sirket
verimliligine katki saglayan i¢ Denetim Departmani, kendini strekli gelistirerek is stireglerinin iyilestirimesine destek olmaktadir.

Sirket ana s6zlesmesinde Yonetim Kurulu Uyelerinin gérev ve yetkilerine agikga yer verilmistir. Sirket ana s6zlesmesine Migros
kurumsal web sitemizden erisilebilir (www.migros.com.tr).

Yonetim Kurulumuz, Tark Ticaret Kanunu ve Sirket ana s6zlesmesi geregince Genel Kurul'un devredemeyecegi yetkilere bagl
hususlar disinda tum kararlari almaya yetkilidir.

Yonetim Kurulumuz 2008 yili igcinde ¢esitli konularda 39 adet karar almistir. Bu toplantilarin tamamina asgari alti (6) Uye katilmistir.
Toplanti 6ncesi ve sonrasi faaliyetlerin organizasyonu gorevli sekretarya vasitasiyla yurttilmektedir. Toplantilarda her tarlt gorts
ortaya konmakta olup, belirli bir karara karsi oy oldugu takdirde, bu bilgi gerekgeleriyle birlikte toplanti tutanagina gecirilmektedir.
2008 yili icinde yapilan toplantilarda toplanti tutanagina gegirilen kargl gérts bulunmamaktadir. Ayrica, Yonetim Kurulu Uyelerinin
sorulari, kendilerine verilen cevaplarla birlikte toplanti tutanagina yazilmaktadir.



Migros Yoénetim Kurulu Gyelerinin her birinin tek bir oy hakki vardir. Uyelere agirlikli oy hakki veya veto hakki taninmamistir.

Migros'un, 29 Nisan 2008 tarihli Genel Kurula kadar gorev yapan Yonetim Kurulu Bagkani Rahmi M. Kog, 30 Mayis 2008’e kadar
gorev yapan Yonetim Kurulu Uyeleri Y. Ali Kog, Omer M. Koc ve Semahat Arsel ile toplam bes magazada kira iliskisi mevcuttur.
Bunun disinda, dénem icinde Yonetim Kurulu Gyeleri Sirket'le islem gerceklestirmemis olup, Sirket ile rekabet edecek bir faaliyet
icerisine girmemiglerdir.

Migros is Etigi ilkeleri,

e Sirketin ¢alisanlarina karsi sorumluluklar,
e Calisanlarin Sirket'e karsi sorumluluklari,
e Sirket'in sirketlere karsi sorumluluklari,

e Sirketin topluma karsi sorumluluklar,

e Genel maddeler

ana bélumlerinden olusmaktadir.

Sirketimiz ¢alisanlarina karsi olan sorumluluklarini yukaridaki ana basliklarda tanimlamis olup, is Etigi ilkeleri'nin diger bélimlerine
iliskin bilgiler Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu'nun diger ilgili bélimlerinde sunulmustur.

Sirketimiz, calisanlarini gtinimuz zor piyasa kosullarinda sahip oldugu en blyUk degerlerden biri olarak gérmektedir. Rekabetteki
en buyuk avantajlarimizdan biri is tecribemiz ve ¢alisanlarimizin sahip olduklari ve surekli gelistirdikleri nitelikleridir.

Migros'un calisanlarina karsi sorumluluklari

1- Migros, tim calisanlarina karsi yasal yukumltlUklerini tamamiyla yerine getirir, yasalarin uygulamaya yeterli agiklama getirmedigi
durumlarda, konu hakkinda uzmanlasmis kisilere danisir.

2- Yasalarin yetersiz kaldigr durumlarda is etigi kurallar cer¢cevesinde Migros, calisanlarinin haklarini gozetir.

3- Ise alma, terfi ve tayinlerde ¢lgl olarak, géreve uygunluk vasiflarini dikkate alir, galisanlar arasinda firsat esitligi yaratir.

4- Calisanlarina ait 6zel bilgilere ve ¢alisanlarin 6zel yasantisina mudahale etmez, ¢alisanlar hakkindaki her turlt bilgiyi sakl tutar.
5- Calisanlarin is ve kisisel gelisimini saglayacak konularda egitimler dizenler.

6- Calisanlara yonelik uygulamalarda cinsiyet, yas, etnik koken ve dini inanca yénelik ayrm yapmaz.

7- Calisanlar ile ilgili konularda, Sirket'in gelecegini ilgilendiren kararlara mumkutn oldugunca c¢alisanlarin fikirlerini de dahil eder.
8- Yasalar ve sartlarin gerektirdigi seviyede saglikli ve glvenli ¢calisma sartlarini olusturur ve imkanlar nispetinde gelistirmeye
caligir.

9- Calisanlar hakkinda ¢esitli kanallardan elde edilebilinecek kisiye ait 6zel bilgileri (saglik bilgileri, aligveris detaylari, ekonomik
veriler vs. gibi) sakl tutar ve paylasmaz.

Migros Yonetim Kurulu, iki kisiden olusan bir Denetimden Sorumlu Komite kurmustur. Yénetim Kurulumuzun 22 Ekim 2008 tarihli
toplantisinda Denetimden Sorumlu Komite Uyeliklerine 2008 yili faaliyetlerinin gortstlecedi Genel Kurul Toplantisi'na kadar goérev
yapmak (izere, Stefano Ferraresi ve Evren Rifki Unver secilmislerdir. Denetimden Sorumlu Komite yilda dért kez toplanmaktadir.

Migros Genel Kurulu 29 Nisan 2008 tarihli 2007 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantisi'nda Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerine
aylk brtt 1.355 YTL Ucret 6denmesine karar vermistir. 04 Eyltl 2008 tarihinde yapilan Olaganustt Genel Kurul Toplantisinda ise
Yonetim Kurulu Baskan ve Uyelerine aylik briit ticret 6denmemesine karar verilmistir.
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Giris

1. Migros Turk Ticaret Anonim Sirketi ve bagl ortakliklarinin (“Grup”) 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan
konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide gelir tablosunu, konsolide ¢zkaynaklar degisim tablosunu ve
konsolide nakit akim tablosunu, énemli muhasebe politikalarinin ¢zeti ile dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Grup Yénetiminin Sorumlulugu

2. Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére
hazirlanmasi ve durdst bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usulstizlikten kaynaklanan énemli yanligliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercedi durust bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli ic kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda goéruds bildirmektir. Bagimsiz
denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagdimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu
standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, konsolide finansal tablolarin gercedi dogru ve durUst bir bicimde
yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glvenceyi saglamak Uzere planlanarak yurtttlmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla,
bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, konsolide finansal tablolarin hata
ve/veya hileden ve usulstzlUkten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Uzere 6nemli yanhslik icerip icermedigine
dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde, isletmenin ic
kontrol sistemi g6z éntinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goérus vermek degil,
bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yénetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal
tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yoénetimi tarafindan
benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide finansal tablolarin bir buttin olarak
sunumunun uygunlugunun de@erlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérusimuzdn olusturulmasina yeterli ve uygun bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Gorus

4. Gorusumuze gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Migros Turk Ticaret Anonim Sirketi'nin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
konsolide finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akimlarini, Sermaye
Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari (bkz. Dipnot 2) ¢ergevesinde dogru ve durust bir bicimde
yansitmaktadir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

A

Adnan Akan, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetgci

istanbul, 6 Nisan 2009
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31 Aralik 2008 ve 2007 Tarihleri itibariyle Konsolide Bilancolar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Turk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmigtir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Notlar 2008 2007
VARLIKLAR
Doénen varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 4 1.094.331 396.952
Finansal yatirmlar 5 - 628.767
Ticari alacaklar 7 28.334 37.202
Diger alacaklar 8 415 32.492
Stoklar 9 491.974 400.517
Diger donen varliklar 16 34.926 168.595
Toplam dbnen varliklar 1.649.980 1.664.525
Duran varliklar
Diger alacaklar 8 910 733
Finansal yatirmlar 5 2.215 1.706
Yatirm amagli gayrimenkuller 10 24.926 9.145
Maddi duran varliklar 11 790.603 736.117
Maddi olmayan duran varliklar 12 190.775 179.626
Serefiye 13 234.466 234.466
Diger duran varliklar 16 2.381 3.407
Toplam duran varliklar 1.246.276 1.165.200
Toplam varliklar 2.896.256 2.829.725

Takip eden notlar, konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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31 Aralik 2008 ve 2007 Tarihleri itibariyle Konsolide Bilancolar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Tirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Notlar 2008 2007
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yukumlultkler
Finansal borclar 6 44.024 117.828
Ticari borglar 7 1.049.006 926.152
Diger borglar 8 16.699 20.702
Doénem kan vergi yukimlalaga 24 3.356 36.363
Borg karsiliklari 14 13.898 6.795
Diger kisa vadeli yakumlulukler 16 64.970 72.207
Toplam kisa vadeli yukamlaltkler 1.191.953 1.180.047
Uzun vadeli yokumlultkler
Finansal borglar 6 37.978 142.663
Diger borglar 8 4.408 3.602
Kidem tazminati karsiligi 15 15.490 14.065
Ertelenmis vergi yakimlalagua 24 22.043 20.015
Toplam uzun vadeli yuktmlulUkler 79.919 180.345
Toplam yukumlulikler 1.271.872 1.360.392
OZKAYNAKLAR 17
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 1.623.997 1.469.068
Odenmis sermaye 17 178.030 178.030
Sermaye duzeltmesi farklari 17 (77.165) (77.165)
Hisse senetleri ihrag primleri 17 18.854 18.854
Finansal varliklar de@er artis fonu 17 - 24.543
Yabanci para ¢evrim farklari 17 17.031 (6.457)
Kardan ayrilan kisittanmis yedekler 17 462.896 18.487
Birlesmeye iligkin ilave 6zsermaye katkisi 17 119.422 119.422
Gecmis yillar karlari 17 643.450 640.479
Net dénem kari 261.479 552.875
Azinlik paylar 3.9 387 265
Toplam &zkaynaklar 1.624.384 1.469.333
Toplam kaynaklar 2.896.256 2.829.725
Kosullu varliklar ve yukumlultkler 14

Takip eden notlar, konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 ve 2007 Hesap Dénemlerine ait Konsolide Gelir Tablolari
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Turk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Notlar 2008 2007
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri (net) 5.073.746 4.793.359
Satislarin maliyeti (-) (3.766.990) (3.598.461)
BRUT KAR 3,18 1.306.756 1.194.898
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 19 (822.422) (736.909)
Genel yonetim giderleri (-) 19 (202.231) (244.130)
Diger faaliyet gelirleri 20 29.475 417.461
Diger faaliyet giderleri (-) 20 (15.431) (19.766)
FAALIYET KARI 3 296.147 611.554
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin karlarindaki paylar - 216
Finansal gelirler 21 195.398 150.954
Finansal giderler (-) 22 (169.974) (124.094)
VERGI ONCESI KAR 321.571 638.630
Vergi Gideri 24 (60.039) (85.717)
- Dénem vergi gideri 24 (58.150) (53.441)
- Ertelenmis vergi gideri 24 (1.889) (82.276)
NET DONEM KARI 261.532 552.913
Net donem karinin dagihmi:
Ana ortaklik paylari 261.479 552.875
Azinlik paylari 53 38
261.532 552.913
Hisse basina kazang (YKr) 25 1,47 3,11

Takip eden notlar, konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 ve 2007 Hesap Dénemlerine Ait Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Turk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmigtir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Hisse Finansal Yabanci Kardan Birlesmeye
Sermaye senetleri varliklar para ayrilan iligkin ilave Gecgmis Net

Odenmis  diizeltmesi ihrag deger artis cevrim kisitlanmis  6zsermaye yillar dénem Azinlik Toplam

Sermaye farklari primleri fonu farklar yedekler katkisi karlari kari paylari 6zkaynaklar

1 Ocak 2007 itibariyle bakiyeler 176.267 (77.165) 18.854 14.865 (30.202) 13.410 119.422  608.633 78.686 199 922.969

Transferler 1.763 - - - - 5.077 - 37.762 (44.602) - -

20086 yil karina iliskin temettuler - - - - - - - (5.916) (34.084) - (40.000)

Yabanci para ¢evrim farklari - - - - 23.745 - - - - 28 238.773
Finansal varliklarin net makul deger

artis, ertelenmis vergi sonrasi - - - 9.678 - - - - - - 9.678

Net dénem Kkari - - - - - - - - 552875 38 552.913

31 Aralik 2007 itibariyle bakiyeler ~ 178.030 (77.165) 18.854 24.543 (6.457) 18.487 119.422  640.479 552.875 265 1.469.333

1 Ocak 2008 itibariyle bakiyeler 178.030 (77.165) 18.854 24.543 (6.457) 18.487 119.422  640.479 552.875 265 1.469.333

Transferler - - - - - 444.409 - 2.971 (447.380) - -

2007 yil karina iliskin temettuler - - - - - - - - (105.495) - (105.495)

Yabanci para ¢evrim farklari - - - - 23.488 - - - - 69 23.557
Finansal varliklarin net makul deger

azaligl, ertelenmis vergi sonrasi - - - (24.543) - - - - - - (24.543)

Net dénem Kkar - - - - - - - - 261.479 53 261.532

31 Aralik 2008 itibariyle bakiyeler ~ 178.030 (77.165) 18.854 - 17.031 462.896 119.422 643.450 261.479 387 1.624.384

Takip eden notlar, konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 ve 2007 Hesap Dénemlerine Ait Konsolide Nakit Akim Tablolari
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Tirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Notlar 2008 2007
isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar:
Net dénem kari 261.479 552.875
isletme faaliyetlerinden sagdlanan veya faaliyetlerde kullanilan

net nakitin net dénem kari ile mutabakatina ydnelik diizeltmeler:

Ana ortaklik disi paya ait net kar 53 38
istiraklerin karlarindaki pay 5 - (216)
Amortisman ve itfa paylari 19 100.632 110.275
Kidem tazminati karsiligi 15 8.348 9.770
Vergi gideri 24 60.039 85.717
Faiz geliri (145.376) (62.142)
Faiz gideri 138.341 87.797
Maddi varlik satis zarari/(kari) - net 3.516 (4.104)
Maddi varlik deger dusuklugu 20 93 1.280
Satiimaya hazir finansal varliklar satis kari 20 (21.245) (18.418)
istirak satis zarari 20 - 1.688
MuUsterek yonetime tabi ortaklik satis kari 20 - (379.991)
Gerceklesmeyen kur farki gideri/(geliri) - net 27.159 (86.068)
isletme varlik ve yiikiimliliklerindeki degisiklik dncesi net nakit akimi 433.039 298.501
isletme varlik ve yukumlultklerindeki degisiklikler:
Ticari alacaklar 8.868 8.285
Stoklar (91.457) 3.156
Diger alacaklar ve diger dénen varliklar 165.746 73.956
Diger duran varliklar 849 51.581
Kisa ve uzun vadeli ticari borglar 122.854 (98.899)
Diger kisa ve uzun vadeli yukimldlukler (3.331) (3.381)
Odenen kidem tazminati 15 (6.923) (7.462)
Odenen gelir vergileri (86.634) (9.563)
isletme faaliyetlerinden saglanan net nakit 543.011 316.174
Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari:
Maddi varlik satin alimi 11 (154.645) (213.218)
Maddi olmayan duran varlik satin alimi 12 (13.467) (1.809)
Maddi varlik satisindan saglanan nakit 1.101 556.524
Finansal varlik ek hisse alimi 5 (509) -
Satilmaya hazir finansal varliklardaki azalis/(artis), net 608.467 (813.827)
Satilmaya hazir finansal varliklarda sermaye artirimi - (1.412)
Yatinm amacli gayrimenkul satin alimi 10 (69) -
Tahsil edilen faiz 161.929 54.546
Istirak satisindan saglanan nakit - 5.500
Musterek ydnetime tabi ortaklik satisindan saglanan nakit - 450.111
Yatinm faaliyetlerinden saglanan net nakit 602.807 35.415
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari:
Finansal borglarin geri 6demeleri (204.197) (180.896)
Odenen temettller (105.495) (40.000)
Odenen faiz (139.791) (95.904)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit (449.483) (316.800)
Doviz kuru degisimlerinin etkisi 1.044 16.552
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis 697.379 51.341
Dbénem basindaki nakit ve nakit benzerleri 4 396.952 345.611
Dénem sonundaki nakit ve nakit benzerleri 4 1.094.331 396.952

Takip eden notlar, konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 Hesap Dénemine ait Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Tirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtilmistir.)

NOT 1 - §iRKETiN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU
Migros Turk Ticaret Anonim Sirketi (“Migros” veya “Sirket”), 1954 yilinda kurulmus ve Turk Ticaret Kanunu hukumleri uyarinca
istanbul, Turkiye'de tescil edilmistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, yiyecek ve icecekler ile dayanikli tiketim mallarinin, sahibi bulundugu Migros, Sok, Tansas ve
Macrocenter magazalar, aligveris merkezleri, yurtdisindaki Ramstore’lar ve internet Uzerinden satisini kapsamaktadir. Sirket ayni
zamanda diger ticari sirketlere aligveris merkezlerinde yer kiralamaktadir. 2008 yili icinde Migros ve bagh ortakliklari (“Grup”)
bunyesinde istihdam edilen ortalama personel sayisi 15.348 kisidir (2007: 13.659). Grup, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle toplam
697.565 (2007: 603.769) metrekare perakende satis alanina sahip 1.191 (2007: 953) magazada faaliyet gdstermektedir.
Perakendecilik, Grup’un ana is koludur ve brUt satislarin yaklasik %97,4'Un0 (2007: %96,2) olusturmaktadir. Dolayisiyla,
perakendecilik, Uluslararasi Muhasebe Standardi 14 (“UMS 14”), Bélumlere Goére Raporlama, uyarinca raporlanabilir tek is kolunu
teskil etmektedir.

Sirket merkezi, asagidaki adreste bulunmaktadir:

Migros Tark T.A.S.
Turgut Ozal Bulvari No: 6
34758 Atasehir istanbul

Sirket’in ana ortagl Moonlight Perakendecilik ve Ticaret A.$.’dir (“Moonlight”) (2007: Ko¢ Holding A.S.) (Not 17) ve Sirket'in
hisseleri istanbul Menkul Kiymetler Borsasr'nda islem gérmektedir.

Ko¢ Holding A.S. (“Kog Holding”) sahip oldugu Migros’un %50,83 oranindaki hisselerinin devri icin13 Subat 2008 tarihinde
Moonlight Capital S.A ile bir hisse devir s6zlesmesi imzalamistir. 30 Mayis 2008 tarihinde gerekli izinlerin Rekabet Kurulu’nda
alinmasini takiben hisse devri gerceklesmistir.

Bu 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap dénemine ait konsolide finansal tablolar, yayinlanmak Uzere Yénetim Kurulutarafindan 6 Nisan
2009 tarihinde onaylanmistir. Sirket’in hissedarlari konsolide finansal tablolar Gzerinde konsolide finansal tablolar yayimlandiktan
sonra degisiklik yapma hakkina sahip olup Sirket'in olagan genel kurul toplantisinda konsolide finansal tablolar hissedarlar
tarafindan onaya tabidir.

Bagl Ortakliklar:
Sirket asagida yer alan baglh ortakliklara sahiptir (“Bagh Ortakliklar”). Bagh Ortakliklarin faaliyet konusu ve konsolide finansal

tablolarin amaci dogrultusunda Bagh Ortakliklarin faaliyette bulundugu cografi bélgeler asagidaki gibidir (ayni zamanda bakiniz:
Not 2 - Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar):

Tescil Cografi Faaliyet
Bagl Ortakliklar edildigi Ulke bolge konusu
Ramstore Mahdud Mesuliyyetli Cemiyeti
(“Ramstore Azerbaycan”) Azerbaycan Azerbaycan Perakendecilik
Ramstore Bulgaristan E.A.D. (“Ramstore Bulgaristan”) (**) Bulgaristan Bulgaristan Gayri faal
Ramstore Kazakhstan LLC (“Ramstore Kazakistan”) Kazakistan Kazakistan Perakendecilik
Ramstore Macedonia DOO (“Ramstore Makedonya”) Makedonya Bulgaristan Perakendecilik
Ramstore Bishkek LLC (“Ramstore Bigkek”) Kirgizistan Kazakistan Perakendecilik
Sok Marketler Ticaret A.S. (“Sok Marketler”) Turkiye (") Ticaret (Gayri faal)
Sanal Merkez Ticaret A.S. (“Sanal Merkez”) Turkiye (") Ticaret

(*) Parasal 6nemlilik kavrami g6z éntinde bulundurularak konsolidasyon kapsamina alinmamistir.

(**) Ramstore Bulgaristan, isletmekte oldugu G¢ magazasini 2007’nin ilk yarisinda kapatarak perakendecilik faaliyetlerini
durdurmustur.
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 Hesap Dénemine ait Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Yeni Tirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.
YTL disindaki para birimleri, aksi belirtiimedikge bin olarak belirtiimistir.)

Konsolidasyon kapsaminda yer alan Bagli Ortakliklarin merkez adresleri asagidadir:

- Ramstore Mahdud Mesuliyyetli Cemiyeti - Ramstore Macedonia DOO Skopje
Babek Prospekti 1129.cu Mehelle 1025 Mito Hadzivasilev Jasmin B.B.,
Baku, Azerbaycan 1000 Uskuip, Makedonya

- Ramstore Bulgaristan E.A.D. - Ramstore Kazakhstan LLC
33, Layosh Koshut Str., fl. 5, apt. 26, 226 Furmanov St.,
region Krasno selo Almata 050059, Kazakistan

Sofya, Bulgaristan

- Ramstore Bishkek LLC
Gorkiy Str. 27/1, Pervomaisky District
Bishkek, Kirgizistan

Mdusterek yonetime tabi ortaklik:

Grup, asagida belirtilen %50’sine sahip oldugu musterek yénetime tabi ortakhidi Limited Liability Company Ramenka’'daki
(“Ramenka”) hisselerinin tamaminin 542,5 milyon ABD Dolari bedelle satigl ile ilgili olarak Enka Holding Investment S.A. ile 11 Eylul
2007 tarihinde bir hisse devir sézlesmesi imzalamis olup gerekli 6n sartlarin gerceklesmesini takiben hisse devri 9 Kasim 2007
tarihi itibariyle tamamlanmistir (Not 23). Ramenka’nin faaliyet sonugclari satis tarihine kadar konsolide finansal tablolara dahil
edilmistir. Musterek Yoénetime Tabi Ortakligin faaliyet konusu ve konsolide finansal tablolarin amaci dogrultusunda faaliyette
bulundugu cografi bélge asagidaki gibidir:

Musterek
Mdusterek Yoénetime Yénetime Tabi Faaliyet gosterdigi Faaliyet
Tabi Ortaklik Ortaklik Ortagi ulke Cografi bélge konusu
Limited Liability ENKA Holding Rusya Federasyonu Rusya Perakendecilik
Company Ramenka Investment S.A., Federasyonu ve Alisveris
(“Ramenka”) Entrade GmbH Merkezi

isletmeciligi
NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLi@KiN ESASLAR

2.1 Uygulanan Finansal Raporlama Standartlari

Migros’un konsolide finansal tablolari, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yayinlanan finansal raporlama ilkelerine (“SPK
Finansal Raporlama Standartlari”) uygun olarak hazirlanmistir. SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ile isletmeler tarafindan dizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere
sunulmasina iligkin ilke, usul ve esaslari belirlemektedir. Bu teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baglayan hesap dénemlerine ait
ilk finansal tablolardan gecerli olmak tzere yUrtrluge girmis olup, SPK’'nin Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar Hakkinda Teblig"i yarurlikten kaldinlmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarini Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na (“UMS/UFRS”) gore hazirlamalari gerekmektedir.
Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlar Kurulu (“UMSK?”) tarafindan
yayimlananlardan farklari Ttrkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler
uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Turkiye Muhasebe/Finansal

Raporlama Standartlari (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan kabul edilen muhasebe ve
raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar”) uygun finansal tablo hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren gecerli olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda, 1
Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “YUksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamistir.
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Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’'nin UMSK tarafindan
yayimlananlardan farklar TMSK tarafindan hentz ilan edilmediginden, konsolide finansal tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili
tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari ¢ergevesinde, UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama
Standartlar’'na uygun olarak hazirlanmistir. Konsolide finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008,
28 Nisan 2008 ve 5 Mayis 2008 tarihli duyurulari ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler
dahil edilerek sunulmustur. SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili teblig ve ona acgiklama getiren duyurulari uyarinca, isletmelerin toplam
doéviz yukimltligunin hedge edilme orani ile toplam ihracat ve toplam ithalat tutarlarini finansal tablo dipnotlarinda sunmalari
zorunludur (Not 27). Bu kapsamda, Grup, 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren yila ait konsolide gelir tablosunu, konsolide
6zkaynaklar degisim tablosunu, konsolide nakit akim tablosunu ve 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangosunu Teblig hdkdmleri
uyarinca yeniden duzenlemistir (Not 2.6.t).

Konsolide finansal tablolar, makul de@erleri ile gdsterilen finansal varlik ve yukumlulUklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz alinarak
Grup’un fonksiyonel para birimi olan Yeni Turk Lirasi (“YTL”) olarak hazirlanmaktadir.

Yabanci Ulkelerde Faaliyet Gésteren Bagl Ortakliklarin Finansal Tablolarinin Cevrimi

Yabanci Ulkelerde faaliyet gésteren Bagli Ortakliklarin finansal tablolari, faaliyet gésterdikleri Ulkelerde gecerli olan mevzuata goére
hazirlanmis olup Grup’un konsolide finansal tablolarindaki muhasebe politikalarina uygunluk acisindan gerekli dtizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak dizenlenmistir. Yabanci Bagl Ortakliklarin varlik ve yuakumldlukleri bilanco tarihindeki doéviz kurundan
Yeni Turk Lirasi’na ¢evrilmistir. Yabanci Bagl Ortakliklarin gelir ve giderleri ortalama doéviz kuru kullanilarak Yeni Turk Lirasi’na
cevrilmistir. Dénem basindaki net varliklarin yeniden ¢evrilmesi ve ortalama kur kullanimi sonucu ortaya ¢ikan kur farklari
6zkaynaklar dahilindeki yabanci para gevrim farklari hesabinda takip edilmektedir.

2.2 Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’ndaki degisiklikler

(a) 2008 yilinda gecerli olan ancak Grup’un faaliyetleriyle ilgili olmayan yorumlar

- UFRYK 14, “UMS 19 - Tanimlanmis Fayda Varhiginin Siniri, Asgari Fonlama Kosullari ve Bu Kosullarin Birbiri ile Etkilesimi”
- UFRYK 11, “UFRS 2 - Grup Ici ve Isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine iliskin islemler”

- UFRYK 12, “imtiyazli Servis Anlagsmalarr”

- UFRYK 16, “Yurt disindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma”

(b) 2008 yilinda henuiz gecerli olmayan ve Grup tarafindan gegerlilik tarihinden énce uygulanmamis mevcut standartlarla ilgili
degisiklikler ve yorumlar

-UMS 1 (Degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). Degisiklik UMSK’nin Mayis 2008'de
yayinlanan villik gelistirme projesi kapsaminda yapilmistir. Degdisiklik, UMS 39 ‘Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcmeye
uygun olarak alim-satim amacl olarak nitelenen finansal varlik ve ytktmlUltklerin sadece bir kisminin kisa vadeli olarak
siniflanabilecegini dngérmektedir. Grup, UMS 1 (Degisiklik)'i 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren uygulayacaktir, ancak Grup’un
finansal tablolarina bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

-UMS 36 (Degisiklik), “Varlklarda Deger Dusuklugt” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). Degisiklik UMSK’nin Mayis
2008’de yayinlanan yillik gelistirme projesi kapsaminda yapilmistir. Gercege uygun dederden elden ¢ikarma maliyetlerinin
dusutlmesi yonteminin indirgenmis nakit akimlari ile hesaplandigi durumlarda kullanim de@eri hesaplamasiyla ayni acgiklamalar
yapiimalidir. Grup, UMS 36 (Degisiklik)'i 1 Ocak 2009'dan itibaren gerceklestirilecek deger dusukligu agiklamalari igin
uygulayacaktir.

-UMS 39 (Degisiklik), “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). Degisiklik
UMSK’nin Mayis 2008'de yayinlanan yillik gelistirme projesi kapsaminda yapilmistir. Degisiklik, tirev araclarin riskten korunma
muhasebesi kapsamina girmesi veya bu kapsamdan ¢ikmasi sonucu gercege uygun deger degisimi gelir tablosu ile iligkilendirilen
finansal varliklar kategorisine dahil edilmesinin ya da bu kategori disinda tutulmasinin mtmkun oldugunu 6ngérmektedir. Gercege
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uygun deger degisimi gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklarin alim satim amacli finansal araclar ile iligkilendirilen tanimi
degistiriimistir. Buna goére, son dénemde gercek kisa dénemli kar sagladigina dair kanit bulunan bir finansal portfdyln parcasi
olan finansal varlik ya da yukumlultkler ilk muhasebelestiriime sirasinda bu portféyln pargasi olarak degerlendirileceklerdir. Grup,
UMS 39 (Degisiklik)'i 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren uygulayacaktir, ancak Grup’un gelir tablosuna bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.

- UFRS 8 “Faaliyet Bolumleri” UFRS 8, (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). UFRS 8, UMS 14 ‘Béltimlere Gére Raporlama’
standardinin yerini almakta ve bélimlere gore raporlamayr Amerikan Muhasebe Standardi SFAS 131 ‘isletmenin boélumleri ve ilgili
aciklamalar’ ile paralel hale getirmektedir. Yeni standart, bolumlere iliskin bilgilerin i¢ raporlamada kullanilan bilgilerle ayni bazda
olmasini saglamak Uzere bir “Yénetimsel Yaklasim” gerektirmektedir. Grup, UFRS 8’i 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren
uygulayacaktir, ancak Grup’un finansal tablolarina bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

- UFRYK 13, “MUsteri Sadakat Programlar” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). UFRYK 13’e gére mallarin ya da
hizmetlerin mUsteri sadakat programlari cergevesinde (6rnedin, alisveris puani ya da bedelsiz Urtn hakki) satildigi durumlar ¢oklu
bir dizenleme olarak kabul edilir ve satis isleminden alinacak olan bedel dizenlemenin unsurlarina gercege uygun degerleri
kullanilarak kaydedilir. Grup UFRYK 13’0 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren uygulayacaktir. S6z konusu UFRYK 13’Un uygulanmaya
baslamasiyla birlikte konsolide finansal tablolarda yol acacagi etki henlz hesaplanmamistir, ancak énemli olmasi
beklenmemektedir.

(c) 2008 yilinda henliz gecgerli olmayan fakat Grup tarafindan gecerlilik tarihninden édnce uygulanmis mevcut standartlarla ilgili
degisiklikler ve yorumlar

- UMS 23 (Degisiklik), “Borclanma maliyetleri” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerlidir). Degisiklik, 6zellikli bir varigin
(Amaclandigi sekilde kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi uzun bir sUreyi gerektiren varligi ifade eder) iktisabl, yapimi ya da
Uretimi ile dogrudan iligkilendirilebilen borgclanma maliyetlerinin s6z konusu varligin maliyetinin bir parcasi olarak aktiflestiriimesini
ongdrmektedir. Bu borglanma maliyetlerinin olustugu dénemde gelir tablosuna gider olarak muhasebelestiriimesi yéntemi
kaldiriimaktadir. UMS 23 (Degisiklik), Grup, bu degisikligi gecerlilik tarihninden énce uygulamistir.

Ayrica, borglanma maliyetlerinin tanimi faiz giderinin hesaplanmasinda UMS 39 ‘Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme’ ile
uyumlu olarak etkin faiz yonteminin kullaniimasini saglayacak sekilde degistirilmistir. Sonug olarak, UMS 39 ve UMS 23 arasindaki
tutarsizlik giderilmistir. Grup, bu degisikligi gecerlilik tarihinden énce uygulamistir.

(d)2008 yilinda henutz gegerli olmayan ve Grup faaliyetleriyle ilgili olmayan mevcut standartlarla ilgili yorumlar ve degisiklikler

- UFRS 2 - “Grup Igi ve Isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine iligkin islemler”

- UMS 32 (Degisiklik), “Finansal Araglar: Sunum”

- UFRS 1 (Degisiklik) “UFRS’nin ilk Uygulamasi” ve UMS 27 “Konsolide ve konsolide olmayan finansal tablolar”

- UMS 27 (Degisiklik), “Konsolide ve konsolide olmayan finansal tablolar”

- UFRS 3 (Degisiklik), “isletme Birlesmeleri”

- UFRS 5 (Degisiklik), “Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler” (ve bunun sonucunda UFRS 1'de
‘UFRS’nin ilk Uygulamasr’ meydana gelen degisiklik)

- UMS 28 (Degisiklik), “Istiraklerdeki Yatinmlar® (ve bunun sonucunda UMS 32 ‘Finansal Araglar: Sunum’da ve UFRS 7 ‘Finansal
Araclar - Aciklamalar)

- UMS 38 (Degisiklik), “Maddi Olmayan Duran Varliklar”

- UMS 19 (Degisiklik), “Calisanlara Saglanan Faydalar”
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- UMS 16 (Degisiklik), “Maddi Duran Varliklar”

- UMS 29 (Degisiklik), “YUksek Enflasyon Dénemlerinde Finansal Tablolarin Duzeltiimesi”

- UMS 40 (Degisiklik), “Yatinm Amacli Gayrimenkuller” (ve bunun sonucunda UMS 16’da meydana gelen degisiklikler)

- UMS 41 (Degisiklik), “Tarmsal Faaliyetler”

- UMS 20 (Degisiklik), “Devlet Tesvik ve Yardimlan”

- UFRYK 15, “Gayrimenkul insaat Sézlesmeleri”

2.3 Konsolidasyon Esaslari

a) Konsolide finansal tablolar, asagida (b)'den (e)’ye kadar olan paragraflarda yer alan hususlar kapsaminda, ana sirket olan
Migros ile Bagli Ortakliklarinin hesaplarini icermektedir. Konsolidasyon kapsami icinde yer alan sirketlerin finansal tablolari,
konsolide finansal tablolarin tarihi itibariyle ve yeknesak muhasebe ilke ve uygulamalar gézetilerek SPK Finansal Raporlama
Standartlari'na uygun olarak hazirlanmistir. istiraklerin ve Bagh Ortakliklarin faaliyet sonuglari, satin alma veya elden ¢ikarma

islemlerine uygun olarak sz konusu islemlerin gecerlilik tarihlerinde dahil edilmis veya hari¢ birakilmislardir.

b) Bagli Ortakliklar, Grup’un genellikle yonetimde oy hakkinin yaridan fazlasina sahip olarak, faaliyetleri ve yonetimleri Uzerinde
kontrol glict yetkisine sahip oldugu kurulusglardir.

Asagida yer alan tablo tum Bagl Ortakliklari ve ortaklik yapilarini géstermektedir:
Migros ve Bagh Ortakliklarinin

dogrudan veya dolayli olarak
sahip oldugu sermaye payi (%)

Bagl ortaklik 2008 2007
Ramstore Azerbaycan (1) 100,00 100,00
Ramstore Bulgaristan (1), (2) 100,00 99,99
Ramstore Kazakistan (1) 100,00 100,00
Ramstore Makedonya (1) 99,00 99,00
Ramstore Biskek (1) 100,00 100,00
Sok Marketler (3) 99,60 99,60
Sanal Merkez (3) 100,00 69,99

(1) Bagli Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolari, tam konsolidasyon ydntemi kullanilarak konsolide edilmekte olup Sirket ve
Bagl Ortakliklarinin sahip oldugu paylarin kayith degeri, ilgili 6zkaynaklardan mahsup edilmektedir. Sirket ile Bagl Ortakliklari
arasindaki islemler ve bakiyeler konsolidasyon kapsaminda karsilikli olarak silinmistir. Sirket’in ve Bagl Ortakliklarinin, Bagh
Ortakliklarda sahip oldugu hisselere ait temettller, sirasiyla, 6zkaynaklardan ve ilgili dénem gelirinden c¢ikariimistir.

Bagl Ortakliklar, kontroltin Grup’a gectigi tarihten itibaren konsolidasyona dahil edilmekte olup kontrolin sona erdigi tarihten
itibaren konsolidasyon kapsamindan cikartiimaktadirlar. Gerektiginde, Bagh Ortakliklarla ilgili muhasebe ilkeleri, Grup tarafindan
uygulanan muhasebe politikalarina uygunlugun saglanmasi igin degistirilmistir.

(2) Ramstore Bulgaristan, Mart 2007 tarihi itibariyle isletmekte oldugu U¢c madazasini kapatarak perakendecilik faaliyetlerini
durdurmustur.

(3) Sok Marketler ve Sanal Merkez, parasal 6nemlilik kavrami g6z 6ntnde bulundurularak konsolidasyon kapsamina
alinmamiglardir. Bu Bagli Ortakliklar, finansal varliklar olarak siniflandiriimis ve muhasebelestirilmiglerdir (Not 5).
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c) Grup’un %20’nin altinda hisseye sahip oldugu veya Grup’un énemli bir etkiye sahip olmadigi 6zkaynak yatirimlari satiimaya
hazir finansal varliklar olarak tanimlanarak makul de@erleri Uzerinden gosterilmekte, ancak makul degerleri glvenilir bir sekilde
olctlemedigi takdirde, maliyet bedelleri Uzerinden, sayet mevcut ise, deder disuklugu karsiliginin ¢ikariimasi suretiyle konsolide
finansal tablolara yansitiimaktadir (Not 5).

d) Yurtdisi Bagl Ortakliklarin sonugclari, ilgili ddneme ait ortalama kur Uzerinden Yeni Turk Liras'na gevrilmistir. Grup’un
yurtdisindaki Bagl Ortakliklarinin varlik ve ydkamltldkleri dénem sonu kuru ile Yeni Turk Lirasr'na gevrilmistir. Yurtdisi Bagl
Ortakliklarinin dénem basindaki net varliklarinin Yeni Turk Lirasi’'na ¢cevriminden kaynaklanan kur farklari ile ortalama ve dénem
sonu kurlar arasinda olusan farklar, 6zkaynaklar icerisinde yabanci para ¢evrim farklari hesabina dahil edilmistir.

e) Bagh Ortakliklarin net varliklari ve dénem sonuglarindaki azinlik hisselere karsilik gelen tutarlar azinlik paylari olarak konsolide
bilanco ve gelir tablolarinda ayr bir sekilde siniflandiriimistir.

2.4 Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan énemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalari geriye déntk olarak uygulanir ve
onceki dénem finansal tablolari yeniden dtzenlenir. 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap déneminde muhasebe politikalarinda herhangi
bir degisiklik yapilmamistir.

2.5 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari dénemde, gelecek dénemlere
iliskin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak, net dénem kari veya zararinin
belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap déneminde muhasebe
tahminlerinde énemli bir degisiklik yapiimamistir.

2.6 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Konsolide finansal tablolar hazirlanirken uygulanan temel muhasebe politikalari asagida belirtiimistir. Bu politikalar aksi
belirtiimedikge, sunulan yillar igin tutarl bir sekilde uygulanmistir.

a) Hasllat

Satis gelirleri, teslimatin gerceklesmesi, gelir tutarinin gtvenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Grup’a
akmasinin muhtemel olmasi Uzerine alinan veya alinabilecek bedelin rayic degeri Uzerinden tahakkuk esasina goére kayitlara alinir.
Net satislar, mal satiglarindan iade, indirim ve komisyonlarin dusUlmesi suretiyle gdsterilmistir (Not 18).

Perakende satiglar genellikle nakit ya da kredi karti karsihginda yapilir. Kaydedilen gelir, kredi karti islem Ucretlerini de kapsayan
brut tutardir.

Saticilardan elde edilen gelirler, ciro primleri, saticilardan alinan indirimler ve reklam istirak gelirleri saticilarin hizmetlerden
faydalandiklar dénem icinde tahakkuk esasina gére muhasebelestirilerek satilan malin maliyetinden indirilir.

Grup tarafindan elde edilen diger gelirler, asagidaki esaslar gercevesinde yansitilir:

Kira ve telif geliri - ddnemsel tahakkuk esasina gére
Faiz geliri - etkin faiz yéntemi esasina gére
Temettl geliri - temettu tahsil etme hakkinin ortaya c¢iktigi tarihte.

b) Stoklar

Stoklar, maliyet bedeli veya satisi gerceklestirme maliyetlerinden arindirilmis net gergeklesebilir degerin dtstk olani ile degerlenir.
Stoklarin maliyeti tim satin alma maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi icin katlanilan diger
maliyetleri icerir. Stoklarin birim maliyeti, aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi ile belirlenir. Satisi gerceklestirme maliyetlerinden
arindiriimis net gergeklesebilir deger, isin normal akisi icinde tahmini satis fiyatindan satisi gerceklestirmek icin gerekli tahmini
satis maliyeti toplaminin indirilmesiyle elde edilen tutardir (Not 9).
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c) Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden énce edinilenler icin enflasyonun etkilerinden arindiriimis ve 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle dtzeltiimis baslangic degerleri ve muteakip dénemlere iliskin girislerin maliyet degerlerinden, birikmis amortisman ve,
varsa, defer dusuklugu dusuldukten sonraki net degeri ile belirtilir (Not 11). Amortisman, maddi duran varliklarin degerleri
Uzerinden faydall émurleri esas alinarak dogrusal amortisman yontemi ile ayrilmaktadir.

Maddi duran varliklarin tahmini faydali émurlerini gésteren maddi duran varlik amortisman sUreleri asagidaki gibidir:

Faydali 6mar (Yil)

Binalar 25-50
Ozel maliyetler Kira stresi boyunca (*)
Makine ve cihazlar 4-10
Demirbaglar 5-12
Motorlu araglar 4-8

(*) Ozel maliyetler, kiralanan gayrimenkul igin yapilan harcamalar kapsamaktadir ve faydall émrin kira sézlesmesinin siresinden
uzun oldugu hallerde kira sdresi boyunca, kisa oldugu durumlarda faydali émurleri Gzerinden amortismana tabi tutulur.

Amortisman, maddi duran varliklarin kullanima hazir oldugu tarihten itibaren ayrilir. ilgili varliklarin atil durumda bulunduklar
dénemde de amortisman ayriimaya devam edlilir.

Bir varligin kayitl degeri, varhgin geri kazanilabilir degerinden daha yUksekse, karsilik ayirmak suretiyle kayitl deger geri
kazanilabilir degerine indirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartiimasi sonucu olusan kar veya zarar, net bilango degeri ile tahsil olunan tutarlarin
karsllastiriimasi ile belirlenir ve cari dénemde ilgili gelir ve gider hesaplarina yansitilir.

¢) Maddi olmayan duran varliklar (Serefiye harig)

Serefiye ve faydall &mru sinirsiz olarak belirlenmis maddi olmayan duran varliklar disindaki maddi olmayan duran varliklar, iktisap
edilmis kullanim haklarini ve diger tanimlanabilir haklari icerir. Bunlar, iktisap maliyeti Uzerinden kaydedilir ve iktisap edildikleri
tarinten sonraki 10 yili gegmeyen bir sire igin tahmini faydali 8murleri Uzerinden dogrusal amortisman yéntemi ile itfa edilirler.
Faydali 6mrU sinirsiz olarak belirlenmis maddi olmayan duran varliklar igin (marka degeri gibi) amortisman muhasebesi
uygulanmaz.

Maddi olmayan duran varliklarin kayith degerlerinin geri elde edilebilir degerlerinden dusuk oldugu tespit edildiginde kayitli
degerler derhal geri kazanilabilir tutarlarina indirilir. Ayrica, faydali émrU sinirsiz olarak belirlenmis maddi olmayan duran varliklarin
kayitl de@erlerinde herhangi bir deger disuklugu olup olmadigina ydnelik olarak her yil ayni zamanda deger dlstkligu testi
yapllir (Not 12).

d) isletme birlesmeleri ve serefiye
isletme birlesmeleri, iki ayr tizel kisiligin veya isletmenin, raporlama yapan tek bir isletme seklinde gdsteriimesi olarak
degerlendirilmektedir. isletme birlesmeleri UFRS 3 kapsaminda satin alma yéntemine gére muhasebelestirilir.

Bir isletmenin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satin alma maliyeti, iktisap edilen isletmenin satin alma tarihindeki tanimlanabilir
varlik, yukumltltk ve sarta bagli yukamltltklerine dagitilir. Satin alma maliyetinin iktisap edilen isletmenin tanimlanabilir varlik,
yukumlaldk ve sarta bagl yukumldltklerinin makul degerindeki iktisap edenin payini asan kismi serefiye olarak muhasebelestirilir.
isletme birlesmelerinde satin alinan isletmenin/sirketin finansal tablolarinda yer almayan varliklar (tasinabilir mali zararlar gibi),
maddi olmayan varliklar (marka degeri gibi) ve/veya sarta bagl yukimildltkler makul degerleri ile konsolide finansal tablolara
yansitilir. Satin alinan sirketin finansal tablolarinda yer alan serefiye tutarlar tanimlanabilir varlik olarak degerlendiriimez.

isletme birlesmesi sirasinda olusan serefiye itfa edilmez, bunun yerine her yil ayni tarihte bir kez veya sartlarin deger disukligun
isaret ettigi durumlarda daha sik araliklarla deger dusukltigu tespit ¢calismasina tabi tutulur.
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iktisap edilen tanimlanabilir varlik, yukamldlik ve sarta bagh yakamldliklerin makul degeri icerisindeki iktisap edenin payinin
isletme birlesmesi maliyetini asmasi durumunda, fark gelir olarak kaydedilir.

e) Varliklarda deger dusukligu

Grup, ertelenmis vergi varliklari, faydali émrU sinirsiz olan maddi olmayan duran varliklar, makul deerleri ile g&sterilen finansal
varliklar ve serefiye disinda kalan her varlik icin her bir bilango tarihinde, s6z konusu varl@a iliskin deger kaybinin olduguna dair
herhangi bir gésterge olup olmadigini degerlendirir. Béyle bir gésterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir.
Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit Greten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri
kazanilacak tutarindan yuksekse deger dusukliglt meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gerceklestirme maliyetlerinden
arindiriimis makul deger ile kullanim degerinden yuksek olani segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin strekli kullanimindan
ve faydal 6mrl sonunda elden c¢ikariimasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen buginkt degeridir. Deger
dusuklugu kayiplari gelir tablosunda muhasebelestirilir. Nakit Greten birim diger varlik veya varlk gruplarindan buyUk 6lctde
bagimsiz olarak strekli kullanimindan nakit girisi saglanan en klcguk ayristirilabilir varlik grubunu ifade etmektedir.

Bir varlikta olusan de@er dusuklugu kaybi, o varhgin geri kazanilabilir tutarindaki muateakip artisin, deger ddsuklugunun kayitlara
alinmalarini izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iligkilendirilebilmesi durumunda daha énce deger dusukligu ayrilan tutar
gecmeyecek ve varligin hic deger dusukluglu muhasebelestiriimemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek
bulunacak net defter de@erini arttirmayacak sekilde geri gevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara yansitilir.

f) Alinan krediler ve borclanma maliyetleri

Krediler, alindiklari tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflar ¢ikartildiktan sonraki makul degerleriyle kaydedilir. Krediler,
sonradan etkin faiz ydntemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri Uizerinden belirtilir. islem masraflan distldikten sonra kalan
tutar ile iskonto edilmis maliyet de@eri arasindaki fark, gelir tablosuna kredi dénemi slresince finansman maliyeti olarak yansitilir.
Kredilerden kaynaklanan finansman maliyeti, olustugunda gelir tablosuna kaydedilir. Ancak dogrudan ilgili varhgin satin alimi ve
insasl ile ilgili olan finansman maliyeti alinan varligin ézellikli varlik olmasi durumunda Uluslararasi Muhasebe Standardi 23 (“UMS
23"), Borclanma Maliyetleri'nde yer alan alternatif yontem uyarinca ilgili varligin kullanima veya satisa hazir hale gelmesinden
onceki dénemlerde s6z konusu varligin maliyet bedeli olarak muhasebelestirilir. Bununla birlikte, UMS 23, 29 Mart 2007 tarihinde
IASB tarafindan yeniden duzenlenmistir. Grup revize edilmis UMS 23’0 erken uygulamaya gecmistir. Revize edilmis UMS 23, 1
Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olmakla beraber génulld olarak erken uygulamaya gecis hakki sakl tutulmustur. Revize
edilmis UMS 23 uyarinca kredilerden kaynaklanan finansman maliyetleri ézellikli varliklarin iktisabi veya insasi ile iligkilendirildikleri
takdirde, 6zellikli varliklarin maliyet bedeline dahil edilirler. Diger kredi maliyetleri olustugu dénemde gelir tablosuna kaydedilir.

g) Finansal araclar

Ticari alacaklar
Dogrudan bir borgluya mal veya hizmet tedariki ile olusan Grup kaynakli ticari alacaklar, etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto
edilmis maliyetleri Uzerinden degerlendirilmistir.

Grup’un, 6denmesi gereken meblaglari tahsil edemeyecek oldugunu goésteren bir durumun stz konusu olmasi halinde ticari
alacaklar icin bir alacaklar risk karsih@i olusturulur. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayith degeri ile tahsili mmkun tutar
arasindaki farktir. Tahsili mimkuUn tutar, teminatlardan ve guvencelerden tahsil edilebilecek mebladlar da dahil olmak Gzere tim
nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir. Deger dusuklugu tutari, zarar
yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, s6z konusu tutar, cari dénemde diger gelirlere yansitilir.

Verilen krediler

Grup tarafindan dogrudan bir bankaya para tedariki seklinde kredi yaratiimasi durumunda, kredi, dnceden belirlenmis ileri tarihli
bir satis fiyati ile bankalarla yapilan bir ters repo sézlesmesi uyarinca satin alinan menkul kiymetler - Ttrkiye Cumhuriyeti devlet
tahvilleri ve hazine bonolari - ile glvence altina alinir ve iskonto edilmis maliyeti Gzerinden dederlendirilir. Tahakkuk eden faiz,
ilerideki satis fiyati ile Grup tarafindan tedarik edilen tutar arasindaki farkin cari déneme ait kismini temsil eder. Paranin dogrudan
bankaya transfer edildi§i tarihteki orijinal vadenin U¢ aydan daha kisa oldugu bu ¢esit krediler, nakit akim tablosunun amaci
dogrultusunda nakit benzerleri olarak tanimlanir ve siniflandirilir.
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Finansal varliklar

Likidite ihtiyacinin karsilanmasina yonelik olarak veya faiz oranlarindaki degisimler nedeniyle satilabilecek olan ve belirli bir stre
gbzetilmeksizin elde tutulan finansal araglar, UMS 39, Finansal Araglar'a uygun olarak satiimaya hazir finansal varliklar olarak
siniflandirimistir. Bunlar, yonetimin bilanco tarihinden sonraki 12 aydan daha kisa bir stre igin finansal araci elde tutma niyeti
olmadikga veya isletme sermayesinin artirlmasi amaciyla satisina ihtiya¢c duyulmayacaksa duran varliklar olarak gosterilir, aksi
taktirde dénen varliklar igerisinde siniflandirilir. Grup yénetimi, bu finansal araclarin siniflandirmasini satin alindiklari tarihte uygun
bir sekilde yapmakta olup dizenli olarak bu siniflandirmayr gézden gegirmektedir.

Satiimaya hazir finansal varliklarin makul deger degisiklikleri sebebiyle olusan ger¢ceklesmemis kazanclar ve zararlar, UMS 39'da
yapilan degisiklikler cergevesinde, ertelenmis vergi etkisi de yansitildiktan sonra net de@erleri Uzerinden, 6zkaynak hesaplari
icinde ayrn bir kalem olan “finansal varliklar deger artis fonu” altinda muhasebelestirimektedir. Satimaya hazir finansal varlik
olarak siniflandinimis olan menkul kiymetlerin makul deger degisikligi bu finansal varliklarin bilango tarihindeki makul degerleri ile
iskonto edilmis bedelleri arasindaki fark olarak hesaplanmaktadir. Satiimaya hazir finansal varliklar finansal tablolardan
cikarildiklarinda, 6zkaynaklarda finansal varliklar deger artis fonunda takip edilen ilgili kazang veya zararlar gelir tablosuna transfer
edilir.

Tum finansal varliklar, ilk olarak bedelin makul de@eri olan ve yatirmla ilgili satin alma masraflar da dahil olmak Uzere maliyet
bedelleri Uzerinden gésterilmektedir. Konsolide finansal tablolara yansitimasindan sonra satiimaya hazir finansal varliklar olarak
siniflandirilan finansal araclar, makul degerlerinin glvenilir bir sekilde hesaplanmasi mumkuin oldugu strece makul degerleri
Uzerinden degerlenmistir.

Grup’un %20'nin altinda sermaye payina sahip oldugu veya énemlilik ilkesi gozetilerek konsolidasyona dahil etmedigi bagh ortaklik
konumundaki finansal varliklarin borsaya kayitli herhangi bir makul degerinin olmadigi, makul degerin hesaplanmasinda kullanilan
diger yontemlerin tatbik edilebilir olmamasi veya islememesi nedeniyle makul bir deger tahmininin yapilamadigi, dolayisiyla makul
degerin guvenilir bir sekilde dlglilemedigi durumlarda finansal varhigin kayith degeri elde etme maliyeti tutarindan, sayet mevcutsa,
de@er dusuklugu karsiliginin gikariimasi suretiyle degerlenmistir.

h) Kur degisiminin etkileri

Donem icindeki yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islem tarihlerinde gecerli olan déviz kurlari Gzerinden ¢evrilmistir. Dovize
dayall parasal varlk ve yuktmlUltkler, bilanco tarihinde gecerli olan déviz kurlar kullanilarak cevrilmistir. Dévize dayall parasal
varlik ve yukumlultklerin cevriminden dogan kur farki gelir ve giderleri, konsolide gelir tablosuna yansitimistir.

1) Hisse basina kazang

Konsolide gelir tablolarinda belirtilen hisse basina kazang, konsolide net karin ilgili dénem icinde mevcut hisse senetlerinin agirlikli
ortalama adedine boéltinmesi ile hesaplanmistir. Hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi,
hisselerin bedelsiz olarak cikarilmasini geriye dénuk olarak uygulamak suretiyle elde edilir (Not 25).

i) Bilango tarihinden sonraki olaylar

Grup bilanco tarihinden sonraki dlzeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlari bu yeni
duruma uygun sekilde dUzeltir. Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan dtzeltme gerektirmeyen hususlar, mali tablo kullanicilarinin
ekonomik kararlarini etkileyen hususlar olmalari halinde konsolide mali tablo dipnotlarinda aciklanir.

j) Karsiliklar, sarta baglh ytkumltlikler ve sarta bagh varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin konsolide finansal tablolara alinabilmesi icin, Grup’un ge¢gmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir
hukuki veya kurucu yukumlalugun bulunmasi, bu yukumlulugin yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikmasinin kuvvetle muhtemel olmasi ve s6z konusu ydkumldluk tutarinin gUvenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor
olmasi gerekmektedir.

Paranin zaman degerinin etkisinin 6énemli oldugu durumlarda, karsilik tutari, yGkimlultigun yerine getirilmesi icin gerekli olmasi
beklenen giderlerin bugUnku degeri olarak belirlenir. Karsiliklarin bugtnkt degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto
oraninin belirlenmesinde, ilgili piyasalarda olusan faiz orani ile s6z konusu yukumltlidkle ilgili risk dikkate alinir. S6z konusu iskonto
orani vergi 6ncesi olarak belirlenir ve gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle ilgili riski icermez.
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Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontrollinde bulunmayan gelecekteki bir veya daha fazla
kesin olmayan olayin gergeklesip gerceklesmemesi ile teyid edilebilmesi mimkin ytktmltltkler ve varliklar finansal tablolara dahil
edilmemekte ve sarta bagl yukdmlUtltkler ve varliklar olarak degerlendiriimektedir.

k) Kiralama iglemleri

Finansal kiralamalar

Grup’un esas olarak mulkiyetin tim risk ve édullerini Ustine aldigr maddi varlik kiralamasi, finansal kiralama seklinde siniflandirilir.
Finansal kiralamalar, kiralama déneminin basinda kiralanmis olan varligin rayic degerinden veya asgari kira d6demelerinin o gunku
indirgenmis degerinden dustk olani Uzerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, bakiye bor¢ zerinde sabit bir oranin elde edilmesi
amaclyla borg ve finansal masraflar arasinda tahsis edilir. Finansal masraflar dusuldtkten sonra ilgili finansal kiralama borg¢lari,
finansal kiralama borglari olarak kayitlara alinir. Finansman maliyetinin faiz unsuru, kira dénemi boyunca gelir tablosuna gider
olarak yansitilir. Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi varliklar, varh@in tahmini faydali émr Uzerinden amortismana tabi
tutulur (Not 11).

Finansal kiralamadan dogan borglar, ilgili maddi varligin satin alma degeri Uzerinden finansal tablolara yazilir. Kira
stzlesmesinden dogan faiz ddemeleri ise, kira dénemi boyunca gelir tablosunda gider olarak gosterilir.

isletme kiralamalari
Mulkiyete ait risk ve édUllerin Gnemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama islemi, isletme kiralamasi olarak siniflandirilir.

isletme kiralar (kiralayandan alinan tesvikler dustildiikten sonra) olarak yapilan dédemeler, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem
ile gelir tablosuna gider olarak kaydedilir.

Arazi kiralamalarina ait pesinatlar
Uzerinde magazalarin insa edildigi arazilerin isletme kiralarina ait pesinatlar, genellikle 49 yil olan kira dénemi boyunca
giderlestirilir.

) Nigkili taraflar

Bu konsolide finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, ortaklar tarafindan kontrol edilen veya kendilerine bagl sirketler ve
istirakler, dGnemli yonetim personeli ve yonetim kurulu Uyeleri, aileleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen veya kendilerine bagli
sirketler ve istirakler, iliskili taraflar olarak kabul edilmistir (Not 26). Detaylari Not 1'de belirtilen Grup hisselerinin Kog Holding
tarafindan 30 Mayis 2008 tarihinde satisi kapsaminda, Ko¢ Holding Grubu Sirketleri ile bu tarihe kadar yapilan islemler iliskili
sirketlerle yapilan islemler olarak degerlendirilmistir.

m) Finansal bilgilerin bélimlere gdre raporlanmasi

Raporlanabilir bélum, bélum bilgileri agiklanmasi zorunlu olan bir endustriyel bélim veya cografi bélumdur. Bir endUstriyel
boélimuan veya cografi boélimuan raporlanabilir bdlum olarak belirlenebilmesi icin gereklilik; bolim hasilatinin buyuk bir
cogunlugunun grup disl mUsterilere yapilan satislardan kazaniimasi ve grup disi mUsterilere yapilan satigslardan ve diger bolimler
ile gerceklestirilen islemlerden elde edilen bolim hasilatinin, tim boélumlere iliskin i¢c ve dis toplam hasilatin en az %10’unu
olusturmasi, veya kar veya zararla sonuglanan bélim sonucunun, kér elde eden boélimlerin toplam sonuglari ile zarar eden
boéltmlerin toplam sonuclarinin mutlak anlamda buyUk olaninin en az %10’una isabet etmesi, veya bdlum varliklarinin, tim
boéltmlerin toplam varliklarinin en az %10’unu olusturmasidir.

Perakendecilik, Grup’un ana faaliyet konusunu ve brUt satislarin %97,4’0nU (2007: %96,2) olusturmaktadir. Diger is kollart UMS
14’de tanimlandigi sekli ile ayrica raporlanabilir &nemlilikte degildir. Raporlanabilir bélumler, Not 3'te yer alan cografi bélgeleri
kapsamaktadir.

n) Devlet tesvik ve yardimlari

Makul degerleri ile izlenen parasal olmayan devlet tesvikleri de dahil olmak Uzere tim devlet tesvikleri, elde edilmesi icin gerekli
sartlarin isletme tarafindan yerine getirilecegine ve tesvikin isletme tarafindan elde edilebilecegine dair makul bir glvence
olustugunda konsolide finansal tablolara alinir.
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o) Yatinm amacl gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin Uretiminde kullaniimak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda satilmak yerine, kira elde
etmek veya de{er kazanimi amaciyla veya her ikisi i¢in tutulan araziler ve binalar yatinrm amagli gayrimenkuller olarak siniflandirilir
ve maliyet ydntemine gdre maliyet eksi birikmis amortisman (arazi haric) degerleri ile gdsterilir. insasi Grup tarafindan yapilan
yatinm amacl gayrimenkuliin maliyeti ise, insaat veya islah ¢alismalarinin tamamlandidi tarihteki maliyeti Gzerinden belirtilir. S6z
konusu bu tarihe kadar Grup, UMS 16, Maddi Duran Varliklar, sartlarini uygular. S6z konusu tarihte varlik, yatirrm amagli
gayrimenkul haline gelir ve bu nedenle yatirim amach gayrimenkul hesabina transfer edilir (Not 10).

6) Kurum kazanci Uzerinden hesaplanan vergiler

Vergiler, cari dénem vergi yukimltlagunu ve ertelenmis vergi varliklari ve yakdmlulUklerini icermektedir. Grup’un bilango tarihi
itibariyle dénem sonugclarina dayanilarak tahmin edilen dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gzerinden ve bilanco tarihinde gegerli
olan vergi oranlari ile hesaplanan cari yil vergi yakumlalugu icin karsilik ayrilmaktadir (Not 24).

Ertelenmis vergi, yukimltltk yéntemi kullanilarak, varlik ve yukumlulUklerin finansal tablolarda yer alan kayith degerleri ile vergi
degerleri arasindaki gegcici farklar Gzerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi hesaplanmasinda yUrdrlUkteki vergi mevzuati uyarinca
bilanco tarihi itibariyle yasalasmis vergi oranlar kullaniimaktadir (Not 24).

Ertelenmis vergi yukimltltigua vergilendirilebilir gegici farklarin timu icin muhasebelestirilirken, indirilebilir gegici farklardan olusan
ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi
sartiyla muhasebelestiriimektedir.

Ayni Ulkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yakdmluliklerinden mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumundan ertelenmis vergi varliklari ve ertelenmis vergi
yukamlulukleri, karsilikl olarak birbirinden mahsup edilir.

p) Calisanlara saglanan faydalar/Kidem tazminati karsilig

Yirirlokteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Turk is Kanunu'nda belirtilen davranislar disindaki sebeplerle
istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yukimludtr. Kidem tazminati karsiligi, tim ¢alisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukdmlalik tutarlarinin aktler varsayimlar uyarinca net buginki degerine goére indirgenmis
ve konsolide finansal tablolara yansitilmistir (Not 15).

r) Nakit akim tablosu
Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit akimlari isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bicimde siniflandirilarak
raporlanir.

isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un perakende magazacilik faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarin
gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatinm faaliyetlerinde (duran varlik yatirimlari ve finansal yatinmlar) kullandigi ve
elde ettigi nakit akimlarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin geri
6demelerini gosterir.

Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduati ile tutari belirli nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli ve yuksek likiditeye
sahip ve de@erindeki degisim riski nemsiz olan ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatirimlari icermektedir (Not 4).

s) Durdurulan faaliyetler

Uluslararasi Finansal Raporlama Standardi 5 (“UFRS 5”) “Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetlere
iliskin Finansal Raporlama Standardi’na gére durdurulan faaliyet, bir isletmenin elden cikarilan veya satis amaciyla elde tutulan
faaliyetlerinin bir kismi olup ayri bir ana is kolunu veya faaliyetlerin cografi bélumdnU ifade etmektedir. Durdurulan faaliyetler; ayri
bir ana is kolunun veya faaliyetlerin cografi bolumunin tek basina koordine edilmis bir plan ¢cercevesinde satisinin bir parcasi veya
sadece satis amaci ile elde edilen bir bagl ortakliktir.
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Durdurulan faaliyetlere istinaden, durdurulan faaliyetlerle ilgili net varliklar makul degerden satis maliyetlerinin dusulmesi suretiyle
olcultr ve durdurulan faaliyetleri olusturan varlik veya varlik gruplarinin elden ¢ikariimasi sirasinda finansal tablolara yansitilan
vergi éncesi kér veya zarar ve durdurulan faaliyetlerin vergi sonrasi kéari veya zarari dipnotlarda acgiklanir ve gelir/giderler ile birlikte
vergi oncesi kar/zarar analizi yapilir (Not 23). Ayrica, durdurulan faaliyetlerin isletme, yatinm ve finansman faaliyetleriyle
iliskilendirilen net nakit akimlari dipnotlarda veya nakit akim tablosunda belirtilir.

s) Netlestirme/Mahsup

icerik ve tutar itibariyle 6nem arz eden her tirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, konsolide finansal tablolarda ayri gdsterilir.
Onemli olmayan tutarlar, esaslari ve fonksiyonlari acisindan birbirine benzeyen kalemler itibariyle toplulastirilarak gosterilir. islem
ve olaylarin 6zintn mahsubu gerekli kilmasi sonucunda, bu islem ve olayin net tutarlari Gzerinden gdsterilmesi veya varliklarin
de@er dusuklugu indirildikten sonraki tutarlari Gzerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak degerlendiriimez.
Grup’un normal is akisi icinde gerceklestirdigi islemler sonucunda, hasilatin disinda elde ettigi gelirler, islem veya olayin 6zlne
uygun olmasi sartiyla net degeri Uzerinden gosterilir.

1) Karsilastirmali bilgiler ve dnceki donem tarihli finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Grup’un konsolide finansal tablolari énceki dénemle
karsilastirmali hazirlanmaktadir. Grup, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila
ait konsolide gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye degdisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu 31 Aralik 2007 tarihi
itibariyle hazirlanan konsolide bilangosu ve ayni tarihte sona eren yila ait ilgili konsolide finansal tablolar ile karsilastirmali olarak
dtzenlemistir.

Cari dénem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi acgisindan karsilastirmali bilgiler gerekli géruldigunde
yeniden siniflandiriimistir.

Grup, 31 Aralik 2008 tarihli konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi icin 31 Aralik 2007 tarihli konsolide
bilancosunda gerekli siniflandirma islemlerini yapmistir. Bu degisiklikler asagida agiklanmistir:

i) 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda, “olagantstl yedekler” icerisinde siniflandirilan 71.932 YTL tutarinda sermaye
yedekKleri, “gec¢mis yillar karlar” hesabina siniflandiriimistir (Not 17).

i) 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangcoda, “6zkaynak enflasyon dtzeltmesi farklari” icerisinde siniflandirilan yasal yedekler
enflasyon de@erlemesi farklari, olaganustu yedekler enflasyon de@erlemesi farklari ve hisse senedi ihrag primi enflasyon
de@erlemesi farklarindan olusan 252.923 YTL tutarinda enflasyon duzeltmesi farklari “gegmis yillar karlar” hesabina
siniflandiriimistir (Not 17).

iii) 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda, “ticari alacaklar” iginde siniflandirilan 2 YTL'lik verilen depozito ve teminatlar “diger
alacaklar” hesabina, “nakit ve nakit benzerleri” icerisinde yer alan 26.387 YTL'lik vadesi ¢ aydan uzun olan vadeli mevduatlar
“finansal yatirrmlar” hesabina, “finansal yatinmlar” icerisinde yer alan 536 YTL'lik vadesi ¢ aydan kisa olan menkul kiymetler “nakit
ve nakit benzerleri” hesabina, duran varliklarda yer alan 36.688 YTL'lik finansal yatirnm dénen varliklarda yer alan “finansal
yatinmlar” hesabina, “uzun vadeli ticari alacaklar” icerisinde yer alan 733 YTL'lik verilen depozito ve teminatlar “diger alacaklar”
hesabina, “maddi varliklar” icerisinde yer alan 1.112 YTL'lik verilen sabit kiymet avanslari “diger dénen varliklar’ hesabina, “maddi
varliklar” icerisinde yer alan 9.145 YTL'lik kisim “yatinm amagl gayrimenkuller” hesabina, "diger duran varliklar” icerisinde yer alan
3.588 YTL'lik 6zel maliyetler “maddi varliklar” hesabina ve “stoklar” icinde yer alan 227 YTL'lik verilen siparis avanslar “diger
dénen varliklar’ hesabina siniflandiriimistir. 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilancoda bulunan 41.293 YTL tutarindaki iligkili
taraflardan alacaklar kaleminin 9.394 YTL'lik bolimU ticari alacaklar, 31.899 YTL'lik bolimU ise diger alacaklar hesabina
siniflandiriimistir.

iv) 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangcoda, “uzun vadeli ticari borglar” igerisinde yer alan 3.602 YTL'lik alinan depozito ve
teminatlar “diger borglar” hesabina siniflandiriimistir. 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda, “uzun vadeli bor¢ karsiliklan”
icerisinde yer alan 14.065 YTL'lik kidem tazminati “kidem tazminati karsiligi” kalemi altinda ve “borg karsiliklar” icerisinde yer alan
36.363 YTL'lik vergi karsiligr “dénem kari vergi yukdmltluga” kalemi altinda siniflandiriimistir. 31 Aralik 2007 tarihli konsolide

bilancoda bulunan 54.663 YTL tutarindaki iligkili taraflara borglar kalemi “ticari borc¢lar” hesabina siniflandiriimistir.
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v) 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine ait konsolide gelir tablosunda, “diger faaliyet gelirleri” icerisinde yer alan toplam
148.210 YTL tutarindaki kur farki ve faiz gelirleri ile 2.744 YTL tutarindaki diger finansal gelirler “finansal gelirler” hesabina, “diger
faaliyet giderleri” icerisinde yer alan 34.912 YTL tutarindaki kur farki gideri “finansal giderler” hesabina, “genel yonetim giderleri”
icerisinde yer alan toplam 1.777 YTL tutarindaki kira gideri “Pazarlama, satis ve dagitim giderleri” hesabina, “diger faaliyet
gelirleri” icerisinde yer alan 442 YTL tutarindaki diger gelirler “genel yonetim giderleri” hesabina ve “genel yénetim giderleri”
icerisinde yer alan toplam 5.974 YTL tutarindaki eneriji, iletisim, sigorta, kirtasiye, tamir, bakim ve guvenlik giderleri ile vergi resim
ve harglar “satis pazarlama giderleri” hesabina siniflandiriimistir.

2.7 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi, bilanco tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve yakamldliklerin tutarlarini, sarta bagl
varliklarin ve yuktmlulUklerin agiklanmasini ve hesap dénemi boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek
tahmin ve varsayimlarin kullaniimasini gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Grup yénetiminin mevcut olaylar ve islemlere
iliskin en iyi bilgilerine dayanmasina ragmen, fiili sonuglar varsayimlardan farklilik gésterebilir. Gelecek finansal raporlama
déneminde, varlik ve yuktmlulUklerin kayith degerinde énemli dlzeltmelere neden olabilecek tahmin ve varsayimlar asagida
belirtiimistir:

(a) Serefiye Uzerindeki tahmini deger dusukItgu

Not 2.6.d’de belirtilen muhasebe politikasi geregince, serefiye Grup tarafindan her yil deger dusukltgu icin gdzden gegirilir. S6z
konusu nakit Ureten birimin geri kazanilabilir de@eri kullanim de@eri hesaplamalarina goére tespit edilmistir. Bu kullanim degeri
hesaplamalari iskonto edilmis vergi sonrasi nakit akim projeksiyonlarini icermekte olup YTL bazinda tespit edilen bu projeksiyonlar
Migros yonetimi tarafindan onaylanan bes yillik uzun vadeli planlara dayanmaktadir. Bes yillik ddnemden daha sonraki tahmini
nakit akimlari herhangi bir blylme orani dikkate alinmadan hesaplanmistir. Kullanim dederi hesaplamalarinda iskonto orani
%12,12 olarak kullaniimistir. Kullanilan iskonto orani vergi sonrasi iskonto orani olup sirkete 6zgu riskleri de icermektedir. Grup

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle yukaridaki varsayimlari kullanarak yapmis oldugu deger dusukltgu testleri sonucunda serefiye
tutarinda herhangi bir deger dustkligu tespit etmemistir.

(b) Ozel maliyetler lizerindeki tahmini deger diisiikligi

Not 2.6.c’de belirtilen muhasebe politikasi geregince, maddi duran varliklar elde etme maliyetinden birikmis amortisman ve varsa
de@er dusuklugu dusuldukten sonraki net degeri ile gosterilmektedir. Grup, operasyonel performansini her bir magaza bazinda
ayri ayri de@erlendirmekte olup magazalarin faaliyetlerine son verip vermemeyi Urettikleri iskonto edilmis nakit akim
projeksiyonlarina gére karar vermektedir. Magazalarin nakit akim projeksiyonlari her bir magazanin kalan ekonomik émrunu
dikkate alarak Grup’un bes yillik uzun vadeli planlarina uygun olarak hazirlanmaktadir. Bu kapsamda Grup kiraci olarak bulundugu
magazalardaki 6zel maliyetler icin bu magazalarin sdrekliligini géz éninde bulundurarak deder disuklugu tahmini yapmaktadir
(Not 11).

(c) Maddi olmayan duran varliklar Gzerindeki tahmini deger dtsukltgu

Not 2.6.¢’de belirtilen muhasebe politikasi geregince, faydali émrU sinirsiz olarak belirlenmis marka degeri ve benzeri maddi
olmayan duran varliklar i¢cin amortisman muhasebesi uygulanmaz. Bu varliklarin kayitl degerinde herhangi bir deger dusukltgu
olup olmadigina yonelik deger dusukltgu testi yapilir. Bu de@er disuklugu testi, Tansas magazalarinin Grup’un bes yillik uzun
vadeli planlari cercevesinde hesaplanan nakit akimlarinin buginkt degerinin Tansas magazasinin defter degeri ile karsilastiriimasi
suretiyle yapiimaktadir. Grup, Tansas markasinin kayitli de@eri icin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle bu kapsamda bir deger
disUklugu testi yarutmus ve herhangi bir deger dustklugu tespit etmemistir. (Not 12)

(d) Karsiliklar

Not 2.6.j'de belirtilen muhasebe politikasi geregince, karsiliklar, Grup’un gecmis olaylar sonucunda, elinde bulundurdugu yasal ya
da yaptirici bir yakumlalugin mevcut bulunmasi ve bu yakumlalugu yerine getirmek amaciyla gelecege yonelik bir kaynak cikisinin
muhtemel oldugu, ayrica 6denecek miktarin gtvenilir bir sekilde tahmin edilebildigi durumlarda ayriimaktadir. Bu kapsamda Grup
31 Aralik 2008 tarihi itibariyle aleyhine aciimis olan yasal takip ve tazminat davalarini degerlendirmis olup, kaybetme olasiliginin
%50’den daha fazla oldugunu tahmin ettikleri igin gerekli karsiligr ayirmistir (Not 14).

(e) Kurum kazanci Uzerinden hesaplanan vergiler
Not 2.6.6’de belirtilen muhasebe politikasi geregince, Grup’un bilancgo tarihi itibariyle dénem sonuglarina dayanilarak tahmin edilen
dénem karinin vergiye tabi olan kismi Uzerinden ve bilanco tarihinde gecerli olan vergi oranlari ile hesaplanan cari yil vergi
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yukimlalagu icin karsilik ayrilimaktadir. Grup’un bagl ortakliklarinin faaliyette bulundugu Ulkelerdeki vergi mevzuatlari, farkli
yorumlara tabi olup, sik sik degisiklige ugrayabilmektedir. Bu kapsamda Grup’un bagli ortakliklarinin faaliyetleri ile ilgili olarak vergi
makamlari tarafindan vergi mevzuatinin yorumlanmasi, yénetim ile ayni olmayabilir. Bundan dolayi islemler, vergi makamlarinca
farkli yorumlanabilir ve Grup énemli sayilabilecek tutarda ek vergi, ceza ve faiz 6demesine maruz birakilabilir (Not 14.d). 31 Aralik
2008 tarihi itibariyle Grup, baglh ortakliklarinda dogabilecek muhtemel vergi cezalarini gdzden gegirmis ve herhangi bir karsilik

ayrilmasina gerek gérmemistir.

NOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA
31 Aralik 2008 tarihli konsolide dénem finansal tablolarda, birincil raporlama olarak cografi bélumler sunulmustur.

Cografi bolgeler, riskleri ve getirileri agisindan ticari anlamda diger bolgelerden farklilik arz eden ekonomik bolgeleri ifade eder.

Toptan satiglar ve kira gelirleri, UMS 14 dogrultusunda, parasal énemlilik kavrami dikkate alinarak ayri bir sektor olarak

belirtiimemis ve dolayisiyla sektérel boltimler ikincil raporlama olarak ayrica sunulmamistir (Not 18). Bu ¢cercevede, perakendecilik

raporlanabilir tek sektdr olarak bu konsolide finansal tablolarda yer almistir.

a) Net Satislar 2008 2007
Turkiye 4.849.976 4.251.932
Kazakistan 173.895 141.971
Bulgaristan 30.329 26.965
Azerbaycan 19.546 17.104
Devam eden faaliyetlerden net satislar 5.073.746 4.437.972
Durdurulan faaliyetlerden net satislar - 355.387
5.073.746 4.793.359
b) Faaliyet kari 2008 2007
Turkiye 275.648 591.611
Kazakistan 13.961 12.369
Bulgaristan 4.704 7.333
Azerbaycan 1.834 1.086
Devam eden faaliyetlerden saglanan
faaliyet kén 296.147 612.399
Durdurulan faaliyetlere iligkin
faaliyet zarari - (8495)
296.147 611.554
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c) 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap dénemine ait bolim analizi

Toplam Bélimlerarasi Durdurulan
Tarkiye Kazakistan Bulgaristan Azerbaycan birlesik  eliminasyon Toplam faaliyetler
Dis gelirler 4.849.976 173.895 30.329 19.546 5.073.746 - 5.073.746 -
Boélumler arasi gelirler 6.246 - - - 6.246 (6.246) - -
Gelirler 4.856.222 173.895 30.329 19.546 5.079.992 (6.246) 5.073.746 -
Satiglarin maliyeti (3.610.907) (129.755) (18.445) (14.129) (3.773.236) 6.246 (3.766.990) -
Brit esas faaliyet kari 1.245.315 44.140 11.884 5.417 1.306.756 - 1.306.756 -
Satis ve pazarlama
giderleri (795.505)  (22.201) (3.431) (1.285) (822.422) - (822.422) -
Genel yonetim giderleri  (187.637) (8.505) (3.767) (2.322) (202.231) - (202.231) -
Diger gelirler, net 13.475 527 18 24 14.044 - 14.044 -
Faaliyet kan 275.648 13.961 4.704 1.834  296.147 - 296.147 -
d) 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine ait bélim analizi
Toplam Bélumlerarasi Durdurulan
Tarkiye Kazakistan Bulgaristan Azerbaycan birlesik  eliminasyon Toplam faaliyetler
Dis gelirler 4.251.932 141.971 26.965 17.104 4.437.972 - 4437972 355.387
Boélumler arasi gelirler 9.724 - - - 9.724 (9.724) - -
Gelirler 4.261.656 141.971 26.965 17.104 4.447.696 (9.724) 4.437.972 355.387
Satiglarin maliyeti (3.232.601)  (106.932) (17.239) (12.771) (3.369.543) 9.724 (3.359.819) (238.642)
Brit esas faaliyet kari 1.029.055 35.039 9.726 4.333 1.078.153 - 1.078.153 116.745
Satis ve pazarlama
giderleri (645.470)  (16.212) (3.601) (1.182) (666.465) - (666.465) (70.444)
Genel yonetim giderleri  (195.018) (7.053) (3.232) (2.081) (207.384) - (207.384) (36.746)
Diger gelir/(giderler), net  403.044 595 4.440 16 408.095 - 408.095 (10.400)
Faaliyet kari/(zarari) 591.611 12.369 7.333 1.086 612.399 - 612.399 (845)
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e) Cografi bolimlerde kullanilan varliklar

Toplam varliklar 2008 2007
Turkiye 2.106.148 2.119.049
Kazakistan 75.037 67.005
Bulgaristan 34.550 29.304
Azerbaycan 10.843 7.593
Bolim varliklar (*) 2.226.578 2.222.951
Bolumlerle iliskilendirilmeyen varliklar 801.810 739.849
Eksi: Cografi bélumler arasi eliminasyon (132.132) (133.075)
Konsolide finansal tablolara goére toplam varliklar 2.896.256 2.829.725

(*) Bolum varliklari genel olarak faaliyetle ilgili varliklardan olusmakta, ertelenen vergi varliklari, vadeli mevduatlar ve finansman
geliri yaratan satilmaya hazir finansal varliklar bélumlerle iliskilendiriimemistir.

Net varlklar 2008 2007
Tarkiye 1.636.298 1.522.493
Kazakistan 59.313 35.729
Bulgaristan 44.817 31.241
Azerbaycan 10.653 6.689
Toplam birlestirilmis 1.751.081 1.596.152
Eksi: Cografi bélumler arasi eliminasyon (126.697) (126.819)
Konsolide finansal tablolara gbre toplam &ézkaynaklar 1.624.384 1.469.333

f) Yatinm harcamalari, itfa ve amortisman paylari

Yatinm harcamalari 2008 2007
Tarkiye 163.411 165.775
Kazakistan 4.204 4.846
Azerbaycan 520 92
Bulgaristan 46 119
Durdurulan faaliyetler - 44,195

168.181 215.027
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itfa ve amortisman paylar 2008 2007
Turkiye 95.248 91.134
Kazakistan 3.534 1.518
Bulgaristan 1.404 1.369
Azerbaycan 446 337
Durdurulan faaliyetler - 15.917
100.632 110.275

g) Ana ortaklik disi pay 2008 2007
Bulgaristan 387 265
387 265

NOT 4 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

2008 2007

Kasa 25.287 22.050
Bankalar

- vadesiz mevduat 51.729 53.112

- vadeli mevduat 799.595 109.376

Satilmaya hazir finansal varliklar - 536

Tahsilata verilen ¢ekler 38 112

Diger hazir degerler, net 217.682 211.766

1.094.331 396.952

YTL cinsinden vadeli mevduat hesaplari ile detaylari Not 27°de verilen ABD Dolari cinsinden vadeli mevduat hesaplari Uzerindeki
agirlikli ortalama etkin faiz oranlari, sirasiyla, yillik %21,29 (2007: %17,65) ve %4,90'dir (2007: %9,47). Detaylari Not 27'de verilen
Euro cinsinden vadeli mevduatlar Uzerindeki agirlikli ortalama etkin faiz orani %5,63'tur (2007:%3,58).

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazine bonolari ve devlet tahvillerinden olusan satiimaya hazir finansal varliklarin ortalama vadesi U¢
aydan kisa olup agirlikli ortalama etkin faiz orani yillik %19,61’dir.

Diger hazir degerler esas olarak bir aydan kisa (2007: bir aydan kisa) vadeye sahip kredi karti slip alacaklarini igerir ve 31 Aralik
2008 tarihi itibariyle yillik %16,71 orani kullanilarak iskonto edilmistir.

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle vadeli mevduatlarin vadelerine goére dagilimi asagidaki gibidir:

2008 2007
1-30 gln 799.595 97.680
31 -90 gln - 11.696

799.595 109.376
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31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle hazirlanan konsolide nakit akim tablolari agisindan nakit ve nakit benzerleri asagidaki

gibidir:
2008 2007
Hazir degerler 1.094.331 396.416
3 aydan kisa vadeli menkul kiymetler - 536
1.094.331 396.952
NOT 5 - FINANSAL YATIRIMLAR
2008 2007
Kisa vadeli satiimaya hazir finansal varliklar - 602.380
Vadeli mevduatlar - 26.387
Kisa vadeli finansal varliklar - 628.767
Uzun vadeli satiimaya hazir
finansal varliklar - (Kote edilmemis finansal varliklar) 2.215 1.706
Uzun vadeli finansal varliklar 2.215 1.706
Kisa vadeli satilmaya hazir finansal varliklar:
2008 2007
Yillik agirlikh ortalama Yilhk agirlikh ortalama
etkin faiz orani Tutar etkin faiz orani Tutar
Hazine bonolar ve
devlet tahvilleri - - %17,67 537.992
Eurobond (ABD Dolari) - - %10,68 26.847
Vadeli mevduatlar - - %5,25 26.387
Eurobond (Euro) - - %5,50 853
- 592.079
31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle vadelerine gére kisa vadeli satiimaya hazir finansal varliklarin analizi:
2008 2007
Vadesine kadar olan sure:
91-180 gun - 26.446
181 gun-1 yil - 104.872
1 yilin Uzerinde - 460.761

592.079
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Kote edilmis finansal varliklar:

2008 2007
Pay Orani Tutar Pay Orani Tutar
Tat Konserve San. A.S.
(“Tat Konserve”) (*) - - %2,87 11.860
- 11.860
Kote edilmemis finansal varliklar: 2008 2007
Pay Orani Tutar Pay Orani Tutar
Sanal Merkez Ticaret A.S. %100,00 1.695 %69,99 1.186
Sok Marketler Ticaret A.S. %99,60 520 %99,60 520
Kogtas Yapi Marketleri A.S.
(“Kogtas”) (*) - - %9,24 23.099
Tani Pazarlama A.S. (*) - - %32,00 1.729
2.215 26.534

(*) Not 1'de belirtilen Migros hisselerinin ana ortaklik Ko¢ Holding tarafindan satisi kapsaminda sz konusu hisse devri
gerceklesmeden 6nce Tat Konserve ve Koctas hisseleri, sirasiyla, 30 Eyludl 2007 tarihi itibariyle tespit edilen kayitl degeri olan
11.860 YTL karsiiginda ve 30 Eylul 2007 tarihi itibariyle indirgenmis nakit akimlari ydntemi kullanilarak tespit edilen makul degeri
olan 23.099 YTL karsiliginda Ko¢ Holding veya Kog¢ Toplulugu Sirketleri tarafindan 22 Mayis 2008 tarihinde satin alinmis olup, elde
edilen 21.245 YTL tutarindaki kar diger faaliyetlerden gelir ve kéarlar altinda muhasebelestirilmistir (Not 20).

(**) Not 1'de belirtilen Migros hisselerinin ana ortaklik Kog Holding tarafindan satisi kapsaminda s¢z konusu hisse devri
gerceklesmeden 6nce Tani Pazarlama hisseleri 30 Eylul 2007 tarihi itibariyle tespit edilen kayith degeri olan 1.729 YTL karsihiginda
Kog Holding veya Kog Toplulugu Sirketleri tarafindan 21 Mayis 2008 tarihinde satin alinmistir. Daha 6nce istirak kapsaminda olan,
dolayisiyla 6zkaynak yéntemi ile muhasebelestirilen Tani Pazarlama 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanan konsolide finansal
tablolarda 1.729 YTL olarak belirlenen makul degeri ile satimaya hazir finansal varlik olarak muhasebelestirilmistir.

Sok Marketler ve Sanal Merkez, Grup’un konsolide net varliklari, mali durumu ve sonuglari Uzerinde mali agidan 6nemli bir etkiye
sahip olmadiklarindan, konsolidasyon kapsamina alinmayan bagli ortakliklardir. Bunlar, satimaya hazir finansal varliklar olarak
degerlendirilmis ve aktif piyasalarda kote edilmis borsa fiyatlarinin bulunmamasi nedeniyle 31 Aralik 2004 tarihine kadar uygulanan
enflasyon muhasebesi gereklilikleri cer¢cevesinde duzeltiimis maliyetleri Gzerinden bin YTL olarak gosterilmistir.
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31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle kisa ve uzun vadeli toplam finansal varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 630.473 319.599
Menkul kiymetlerdeki degisim, net (565.692) 450.752
Vadeli mevduat degisimi, net (26.387) (130.645)
Satilmaya hazir finansal varlik ek hisse satin alimi 509 -
Satilmaya hazir finansal varlik satisi (36.688) (28.007)
Satilmaya hazir finansal varliklarda sermaye artirimi - 1.412
Satiimaya hazir finansal varliklar makul deger artisi - net - 24.334
istirak satisi - (7.188)
istirak karlarindaki pay-net - 216
31 Aralik 2.215 630.473
NOT 6 - FINANSAL BORCLAR
2008
Toplam
Yilhk agirlikh ortalama ABD YTL
etkin faiz orani Dolari Euro Karsiligi
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kismi
- Sabit faiz oranli %5,32 956 124 1.711
- Degisken faiz oranli %4,04 27.979 - 42.313
Uzun vadeli banka kredilerinin
kisa vadeli kismi 28.935 124 44.024
Uzun vadeli banka kredileri
- Sabit faiz oranli %5,32 120 868 2.038
- Degisken faiz oranli %4,04 23.765 - 35.940
Uzun vadeli banka kredileri 23.885 868 37.978
Banka kredileri toplami 52.820 992 82.002
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2007
Toplam
Yilhk agirlikh ortalama ABD YTL
etkin faiz orani Dolari Euro Karsiligi
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kismi
- Sabit faiz oranli %6,80 1.753 124 2.254
- Degisken faiz oranli %6,24 70.827 19.344 115.574
Uzun vadeli banka kredilerinin
kisa vadeli kismi 72.580 19.468 117.828
Uzun vadeli banka kredileri
- Sabit faiz oranli %6,80 1.048 992 2.916
- Degisken faiz oranli %6,24 64.706 37.647 139.747
Uzun vadeli banka kredileri 65.754 38.639 142.663
Banka kredileri toplami 138.334 58.107 260.491
31 Aralik 2008 tarihi itibariyle uzun vadeli banka kredilerinin bilango tarihindeki YTL karsiligi degerleri ile geri deme plani
asagidaki gibidir:
2008 2007
2009 - 74.592
2010 36.387 66.800
2011 265 212
2012 265 212
2013 265 212
2014 265 212
2015 ve sonrasi 531 423
37.978 142.663

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle toplam banka kredilerinin makul degeri 83.498YTL (2007: 268.189YTL) olarak hesaplanmistir.

NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

Ticari Alacaklar:

2008 2007

Toptan satislardan ve kiralama islemlerinden alacaklar 34.027 32.904

iliskili taraflardan alacaklar (Not 26) 2.091 9.394

Alacak senetleri 967 1.736

37.085 44.034

Eksi: SUpheli alacak karsilig (8.261) (6.332)
Vadeli satiglardan kaynaklanan

tahakkuk etmemis finansman geliri (490) (500)

Kisa vadeli ticari alacaklar, net 28.334 37.202
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Ticari alacaklar genel olarak bir aydan kisa (2007: bir aydan kisa) vadeye sahiptir ve 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle yillik %16,71

(2007: %16,15) orani kullanilarak iskonto edilmistir.

Supheli alacak karsiliklarinin hesap dénemleri icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 6.332 6.651
Cari dénemde ayrilan ek karsiliklar (Not 20) 2.226 3.663
Yabanci para ¢evrim farki etkisi 27 (361)
Tahsilatlar ve iptal edilen karsiliklar (324) (233)
MUsterek yonetime tabi ortaklik satisindan

kaynaklanan iptaller - (3.388)

31 Aralik 8.261 6.332
Ticari Borglar:

2008 2007
Saticilar 1.064.926 885.060
iliskili taraflara borclar (Not 26) 123 54.663
Eksi: Vadeli alimlardan kaynaklanan tahakkuk
etmemis finansman giderleri (16.043) (13.571)
Kisa vadeli ticari borglar, net 1.049.006 926.152

Ticari borclar genel olarak ¢ aydan kisa (2007: U¢ aydan kisa) vadeye sahiptir ve 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle yillik %17,04

(2007: yilik %15,96) orani kullanilarak iskonto edilmistir.
NOT 8 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

Diger Alacaklar:

2008 2007
Personelden alacaklar 414 591
Verilen depozito ve teminatlar 1 2
Satilmaya hazir finansal varlik satisindan alacaklar (not 26) - 31.899
Kisa vadeli diger alacaklar 415 32.492

2008 2007
Verilen depozito ve teminatlar 910 733
Uzun vadeli diger alacaklar 910 733
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Diger Borglar:

2008 2007

T. Garanti Bankasi A.S. (“Garanti Bankas!”)
Kredi kart tahsilat hesabi 16.699 20.702
Kisa vadeli diger borglar 16.699 20.702
2008 2007
Alinan depozito ve teminatlar 4.408 3.602
Uzun vadeli diger borglar 4.408 3.602

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Garanti Bankasi’na olan borg, Garanti Bankasl adina Tansas magazalarinda yapilan kredi karti
tahsilatlarindan kaynaklanmaktadir ve bir aydan kisa vadeye sahiptir.

NOT 9 - STOKLAR

2008 2007

ilk madde ve malzeme 1.712 1.541
Yari mamul 1.382 1.197
Mamul ve emtia 487.459 396.671
Diger 1.421 1.108
491.974 400.517

Stoklar, maliyet bedelleri ile gosterilmektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap doneminde satislarin maliyeti icerisinde giderlestirilen
stok maliyeti 3.726.170 YTL'dir (2007: 3.561.195 YTL) (Not 19).

NOT 10 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

Déviz
Acilis Transferler kurlarindaki Kapanig
1 Ocak 2008 ilaveler (Not 11) degisimin etkisi 31 Aralik 2008
Maliyet
Arazi ve binalar 11.001 69 15.115 2.564 28.749
Birikmis amortisman
Arazi ve binalar (1.856) (661) (933) (373) (3.823)

Net defter degeri 9.145 24.926
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Mdusterek ydnetime

tabi ortaklk
satisindan Doviz
Acilis Transferler kaynaklanan kurlarindaki Kapanis
1 Ocak 2007 ilaveler (Not 11) cikiglar degisimin etkisi 31 Aralik 2007
Maliyet
Arazi ve binalar 110.266 - 18.692 (106.762) (11.195) 11.001
Birikmis amortisman
Arazi ve binalar (7.303) (1.784) (1.856) 8.345 742 (1.856)
Net defter degeri 102.963 9.145

Doénemin amortisman giderleri genel ydnetim giderleri icerisinde muhasebelestiriimistir.

Yatirm amagcli gayrimenkuller, Kazakistan'daki Ramstore Samal alisveris merkezi ve Tastak sUpermarketinin ¢esitli perakendecilere
kiralanan kismindan olusmaktadir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ortalama kiralanan alan 7.651 metrekaredir (2007: 7.620).

Yatinm amagl gayrimenkullere yapilan transferler, Makedonya'daki Uskup alisveris merkezinin cesitli perakendecilere kiralanan
kismindan olugsmaktadir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ortalama kiralanan alan 9.131 metrekaredir.

NOT 11 - MADDIi DURAN VARLIKLAR

Yatinm amagh

gayrimenkullere Doviz
Acilis Deger transferler kurlarindaki Kapanig
1 Ocak 2008 ilaveler  Cikislar dusuklugu Transferler (Not 10) degisimin etkisi 31 Aralik 2008
Maliyet

Arazi ve binalar 261.414 925 (30) - 178 (15.115) 13.231 260.603
Ozel maliyetler 517.999 46.447 (597) (398) 22.978 - 1.128 587.557
Makine ve cihazlar 452.665 39.189  (7.023) - 19.333 - 3.948 508.112
Demirbaslar 160.934 14.486  (2.126) - 4.987 - 1.399 179.680
Motorlu araglar 1.344 19 (91) - 8 - 81 1.361
Yapilmakta olan yatirimlar 2.409 53.579 (3.336) - (47.484) - 10 5.178
1.396.765 154.645 (13.203) (398) - (15.115) 19.797 1.542.491

Birikmis amortisman
Binalar (41.247) (4.200) - - - 933 (1.496) (46.010)
Ozel maliyetler (241.529) (47.813) - 305 - - (49) (289.086)
Makine ve cihazlar (300.515) (34.358) 6.523 - - - (1.189) (329.539)
Demirbaslar (76.514) (10.929) 1.987 - - - (822) (86.278)
Motorlu araglar (843) (196) 76 - - - (12) (975)
(660.648) (97.496) 8.586 305 - 933 (3.568) (751.888)
Net defter degeri 736.117 790.603
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31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle maddi duran varliklar Uzerinde ipotek bulunmamaktadir.

Musterek
Yatirm ybénetime
amagcl tabi ortaklik Déviz
gayrimenkullere satisindan kurlarindaki
Acilis transfer  kaynaklanan degisimin Kapanig
1 Ocak 2007 ilaveler Cikiglar diisiklugii Transferler (Not 10) cikislar etkisi 31 Aralik 2007
Maliyet

Arazi ve binalar 547.235 16.610 1.254 (15.431) (243.443) (31.650) 261.414
Ozel maliyetler 463.992  29.530 29.975 - - (21) 517.999
Makine ve cihazlar 458.570  35.039 19.087 - (44.432) (6.901) 452.665
Demirbaslar 178.805  22.307 7.664 - (38.781) (3.902) 160.934
Motorlu araglar 2.035 48 - - - (48) 1.344
Yapilmakta olan yatirimlar 35.434 109.684 (57.980) (3.261) (42.040) (2.733) 2.409
1.686.071 213.218 - (18.692) (368.696) (45.255) 1.396.765

Birikmis amortisman
Binalar (61.228)  (9.296) - 1.856 21.766 2.697 (41.247)
Ozel maliyetler (198.308) (47.378) - - - 10 (241.529)
Makine ve cihazlar (298.421) (34.388) 17 - 22.850 3.134 (300.515)
Demirbaslar (79.451) (14.577) (17) - 12.986 1.349 (76.514)
Motorlu araglar (1.152) (282) - - - - (843)
(638.560) (105.921) - 1.856 57.602 7.190 (660.648)
Net defter degeri 1.047.511 736.117

Doénemin amortisman giderleri genel ydnetim giderleri icerisinde muhasebelestiriimistir.

Grup’un maddi varliklari icinde yer alan ve finansal kiralama s6zlesmesi ile kiralanmis varliklar, asagida net defter de@eri belirtilen

makine, cihaz ve demirbaslardan olusmaktadir:

Net defter degeri

2008

7.572

2007

15.725

Migros, Makedonya’da bulunan bir arsasini ana ortagi Ramstore Makedonya'nin %1 ortagi olan EvroAsia Tehnika DOO - Skopje
(“EvroAsia”) olan City Plaza DOO - Skopje (“City Plaza”) sirketine 27 Subat 2008 tarihinde imzalanan s6zlesme ¢ercevesinde 30
ABD Dolari kargiliginda satmistir. Ayrica, Migros 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap dénemi icinde EvroAsia’dan 700 ABD Dolari

karsihgl 908 YTL tutarinda danismanlik ve pazarlama hizmeti almistir.
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NOT 12 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Doéviz
kurlarindaki
Acllis degisimin Kapanig
1 Ocak 2008 ilaveler Cikiglar etkisi 31 Aralik 2008
Maliyet
Marka degeri (**) 174.158 - - - 174.158
Haklar 17.059 3.170 (116) 396 20.509
Diger maddi olmayan varliklar 88 10.297 (*) - - 10.385
191.305 13.467 (116) 396 205.052
Birikmis itfa paylar
Haklar (11.591) (2.182) 116 (239) (13.896)
Diger maddi olmayan varliklar (88) (293) - - (381)
(11.679) (2.475) 116 (239) (14.277)

Net defter degeri 179.626 190.775
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Mdusterek
ybnetime
Doviz tabi ortaklk
kurlarindaki satisindan
Acllis degisimin kaynaklanan Kapanis
1 Ocak 2007 ilaveler Cikiglar etkisi cikiglar 31 Aralik 2007
Maliyet
Marka degeri (**) 174.158 - - - - 174.158
Haklar 16.328 1.809 (52) (230) (796) 17.059
Diger maddi olmayan varliklar 88 - - - - 88
190.574 1.809 (52) (230) (796) 191.305
Birikmis itfa paylan
Haklar (9.663) (2.570) 48 117 477 (11.591)
Diger maddi olmayan varliklar (88) - - - - (88)
(9.751) (2.570) 48 117 477 (11.679)
Net defter degeri 180.823 179.626

(*) Grup, 24 Temmuz 2008 tarihinde Hamoglu Yénetim Organizasyonu Personel Tagimacilik ve Yemek Uretim Hizmetleri
isletmecilik A.S.’den yerel perakende zinciri Maxi Marketler'e ait Silivri, Tekirdag ve Cengelkdy'deki toplam 13.000 metrekare satig
alanina sahip magazalarin tim demirbas ve tesisatlarini KDV hari¢ 19.689 YTL karsiliginda (10.500 Euro) satin almis ve stz
konusu magazalarin kira s6zlesmelerini devralmistir. Satin alinan s6z konusu varliklarin makul degeri 9.392 YTL olarak tespit
edilmis ve maddi duran varliklar altinda muhasebelestiriimistir. Satin alma bedelinin satin alinan varliklarin makul degerlerini asan
10.297 YTL tutarindaki kismi diger maddi olmayan varliklar olarak muhasebelestiriimis olup bu tutar kira sézlesmesi suresi
boyunca itfa edilecektir.

(**) Grup, 10 Kasim 2005 tarihinde Tansas hisselerinin %64,25'ini satin almistir. UFRS 3, “isletme Birlesmeleri” geregince, satin
alma islemi sonucunda iktisap eden tarafin satin alma maliyeti, iktisab edilen tarafin tanimlanabilir varlik, yukimltlik ve sarta bagli
yukumluldklerine dagritiimasi ve bu dagitimda tanimlanabilir varlik, yukimltlik ve sarta bagl yukamlultklerin makul degerlerinin
dikkate alinmasi gerekmektedir. Grup, Tansas'in tanimlanabilir maddi olmayan duran varligi olarak tespit etmis oldugu Marka
Degeri’nin makul degerinin belirlenmesi amaciyla bir uzman kurulug’a Marka Degeri tespit calismasi yaptirmistir. Uzman kurulus 6
Mart 2006 tarihli raporunda “Royaltiden Arindirma - Relief from Royalties” yontemini kullanarak Tansas’in marka de@erini 174.158
YTL olarak raporlamis ve bu tutar konsolide finansal tablolarda maddi olmayan varliklar icerisinde muhasebelestiriimistir. Marka
degeri, marka degerinin 6ngorulebilir belirli bir Smri olmamasindan ve degerinin korunmasina yonelik olarak her yil gelir tablosu
ile iliskilendirilecek giderler yapilmasi éngoruldigunden, faydal émru sinirsiz olan maddi olmayan varlik olarak degerlendirilmis
olup bu varlik i¢cin amortisman muhasebesi uygulanmamistir. Muhasebe politikalarinda da belirtildigi Gzere faydal émru sinirsiz
olarak belirlenen maddi olmayan varliklar i¢in yil sonlarinda olmak tzere her yil yilin ayni zamaninda deger dusukligu testi
yapiimaktadir.

NOT 13 - SEREFIYE

2008 2007
1 Ocak itibariyle 234.466 235.480
Deger dusuklugu - (1.014)
31 Aralik itibariyle 234.466 234.466

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle net defter degeri 234.466 YTL (2007: 234.466 YTL) tutarindaki serefiye agirlikli olarak Tansas’in 10
Kasim 2005 tarihinde satin alinmasi sonucunda olusmustur.
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NOT 14 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Kisa vadeli bor¢ karsiliklarr:

2008 2007
Dava ve tazminat karsiliklari (Not 14.e) 13.898 6.795
Kosullu varlik ve yukimlultkler:
a) 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle verilen teminatlar asagidaki gibidir:

2008 2007
Verilen teminat mektuplari 26.648 71.860

Migros, Ramstore Kazakistan'in IFC ile 30 Temmuz 1999 ve 22 Kasim 2001 tarihlerinde imzaladigi 11 milyon ABD Dolari ve 1,9
milyon ABD Dolari degerindeki kredi s¢zlesmelerine ayni tarihlerde imzalanan s¢zlesmelerle garantér olmustur. Migros’un bu
garantorliikten gekilmesi durumunda, Ramstore Kazakistan'in Samal aligveris merkezi ve hipermarketi (25.050 m?) ile Astana
(3.194 m?) ve Tastak (2.020 m?) stipermarketlerinde bulunan varliklar rehin edilecektir.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle verilen teminat mektuplar 43.327 YTL tutarinda aligveris merkezi satisina istinaden gayrimenkul
sirketlerine verilen teminatlari da icermekteydi.

b) 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle alinan teminatlar asagidaki gibidir:

2008 2007

Mdusterilerden alinan teminatlar 55.885 49.569

MUsterilerden alinan ipotekler 1.408 192
MUsterek yonetime tabi ortaklik satigina iligkin

alinan teminatlar - 148.379

57.293 198.140

c) Arazi ve magazalarin iptal edilemez isletme kira stzlesmelerine istinaden gelecek dénemlere ait toplam minimum kira 6demeleri
asagidaki gibidir:

2008 2007
1 yil icinde 6denecek 4.404 2.074
1ile 2 yil arasi 3.351 2.074
2 ile 5yl arasi 2.135 6.222
5ile 10 yil arasi - 7.161
9.890 17.531

d) Kazakistan ve Kirgizistan'da vergi mevzuatlari, farkli yorumlara tabi olup, sik sik degisiklige ugramaktadir. Ramstore
Kazakistan'in faaliyetleri ile ilgili olarak vergi makamlari tarafindan vergi mevzuatinin yorumlanmasi, yénetim ile ayni olmayabilir.
Bundan dolayi islemler, vergi makamlarinca farkl yorumlanabilir ve Ramstore Kazakistan, dnemli sayilabilecek tutarda ek vergi,
ceza ve faiz édemesine maruz birakilabilir. Kazak vergi makamlarinca hesaplarin yeniden gbzden gegcirilme suresi bes yildir.
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e) Grup lehine veya aleyhine aciimis ve halihazirda devam eden muhtelif davalar bulunmaktadir. Bu davalarin baglicalarini alacak,
kira ve is davalari olusturmaktadir. Grup yénetimi, her dénem sonunda bu davalarin olasi sonuclarini ve finansal etkisini
deg@erlendirmekte ve bu degerlendirme sonucunda olasl kazang ve yukumlulUklere karsi gerekli gértlen karsiliklar ayriimaktadir.
31 Aralik 2008 tarihi itibari ile ayrilan karsilik tutarr 13.898 YTL dir (2007: 6.795 YTL).

Doénem igerisindeki dava karsiliginin hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 6.795 7.188
Doénem icindeki artis 9.260 930
Doénem icinde yapilan 6demeler (2.157) (1.323)
31 Aralik 13.898 6.795

f) Migros'un 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 20.893 YTL tutarinda c¢alisanlarina karsi hak edilmis ancak kullanilmamis yillik izin
yukimlalaga bulunmaktadir. Sirket politikasi geregi izinlerin kullaniimasinin tesvik edilmesi ve bu yakimlulugun énemli bir nakit
cikisl yaratmayacagi 6ngortst dogrultusunda 31 Aralik 2008 tarihli konsolide finansal tablolarda séz konusu ydkdmlutldk ile ilgili
olarak herhangi bir karsilik ayrilimamistir.

g) 2002, 2003 ve 2004 yillarinda Ozpa Pazarlama A.S. nezdinde yapilan vergi incelemeleri sonucunda Migros’a Aralik 2007’de
36.399 YTL tutarinda vergi cezasi teblig edilmistir. S6z konusu ceza Migros'un satin aldigi elektronik trtinlere istinaden Ozpa
Pazarlama A.S.'nin Migros’tan tahsil ettigi KDV tutarlarini ilgili vergi dairesine 6dememesinden kaynaklanmaktadir. Migros bu
cezalarin iptali igin gerekli yasal islemleri baslatmistir.

24 Haziran 2008 tarihinde Migros s6z konusu cezanin 4.784 YTL tutarindaki kismi igin uzlasmaya giderek 1.037 YTL 6demis, geri
kalan tutari 6dememek icin hukuki stre¢ baslatmistir. Bu konsolide finansal tablolarin hazirlandigi tarih itibariyle hukuki stre¢ sona
ermis olup dava, temyiz yolu acik olmak Uzere, Migros lehine sonuglanmis ve mahkeme karari Migros’a 17 Aralik 2008 tarihinde
teblig edilmistir.

NOT 15 - KIDEM TAZMINATI KAR$ILIGI

2008 2007

Kidem tazminati karsiligi 15.490 14.065

Kidem tazminati karsiligr asagidaki aciklamalar gergevesinde ayrilmaktadir:

Turk kanunlarina goére Sirket en az bir yillik hizmeti tamamlayarak emekliye ayrilan (kadinlar icin 58 erkekler i¢in 60 yas), is iliskisi
kesilen, askerlik hizmeti icin cagrilan veya vefat eden her calisanina kidem tazminati édemek mecburiyetindedir. Odenecek
tazminat, her hizmet yili icin bir aylik maas tutari kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, 2.173,19YTL (2007:
2.030,19YTL) ile sinirlandiriimistir.

Kidem tazminati karsiligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir.

Uzun vadeli bor¢ karsiliklari icerisinde yer alan kidem tazminati karsiligi, Sirket'in calisanlarinin emekli olmasindan dogan
gelecekteki olasl yukdimluligun buglnkl dederinin aktleryal varsayimlar dogrultusunda tahmini Uzerinden kayitlara yansitilmigtir.
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Toplam uzun vadeli karsihgin hesaplanmasina yonelik asagidaki aktUer varsayimlar yapilmistir:

2008 2007
Yillik iskonto orani %6,26 %5,71
Emekli olma olasiligina iliskin kullanilan oran %84,80 %86,60

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Boylece uygulanan iskonto
orani, enflasyonun beklenen etkilerinden arindiriimis gergek orani gésterir. Sirket'in kidem tazminati karsihgi, kidem tazminati tavani
her alti ayda bir duzenlendigi icin, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olan 2.260,04YTL tavan tutari (1 Ocak 2008:
2.087,92YTL) tGzerinden hesaplanmaktadir.

Doénem icerisindeki kidem tazminati karsiliginin hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 14.065 11.757
Doénem icindeki artis 9.421 10.169
Doénem icinde yapilan édemeler (6.923) (7.462)
Aktleryal kazang (876) (399)
iskonto orani degisikligi (197) -
31 Aralik 15.490 14.065
NOT 16 - DIGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER
Diger Dénen Varliklar: 2008 2007
Gelecek aylara ait giderler 19.526 13.812
Migros Club indirim ¢ekleri 6.593 1.577
Maddi duran varlik avanslari 5.078 1.112
indirilecek vergi ve fonlar 1.149 162
Katma Deger Vergisi (“KDV”) alacaklar 216 102
Verilen siparis avanslari 55 227
MUsterek yonetime tabi ortaklik satisindan alacaklar (Not 2) - 148.379
Diger 2.309 3.224
34.926 168.595
Gelecek aylara ait giderler agirlikli olarak sigorta primleri ve magaza kiralarini kapsamaktadir.
Diger Duran Varliklar: 2008 2007
Gelecek yillara ait giderler 2.381 3.407

2.381 3.407
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Diger Kisa Vadeli Yukumlulikler: 2008 2007
Personele borglar 19.301 22.774
Odenecek diger vergi ve fonlar 19.096 20.561
Cesitli gider tahakkuklar 14.083 7.332
Emtia bonosu 5.465 6.872
Odenecek KDV 5.094 12.726
Gelecek aylara ait gelirler 1.160 1.223
Diger 771 719

64.970 72.207

Cesitli gider tahakkuklar, elektrik, su, iletisim, kira gibi gider karsiliklar ile Migros Club indirim c¢eklerine iliskin karsilik tutarlarindan
olusmaktadir. Gelecek aylara ait gelirler agirlikli olarak kiracilardan alinan avanslari icermektedir.

NOT 17 - OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle onaylanmis ve ¢ikarilmis sermayesi her biri 1 YKr kayitl nominal bedeldeki 17.803.000.000
adet (2007: 17.803.000.000 adet) hisseden olusmaktadir. Tum hisseler 6édenmis olup farkli hisse gruplari ve hissedarlara verilen

herhangi bir imtiyaz yoktur.

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerindeki hissedarlari ve sermaye icindeki paylari tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

2008 2007

Hissedarlar Pay orani % Tutar Pay orani % Tutar
Moonlight Perakendecilik

ve Ticaret A.S. (“Moonlight”) 97,92 174.323 - -
Halka acik kisim 2,08 3.707 49,17 87.533
Kog¢ Holding A.S. (Not 1) - - 50,83 90.497
Toplam sermaye 100,00 178.030 100,00 178.030
Sermaye duzeltmesi farklari (*) (77.165) (77.165)
Toplam éddenmis sermaye 100.865 100.865

(*) Sermaye duzeltmesi farklar 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona goére dizeltiimis toplam
tutarlari ile enflasyon duzeltmesi 6ncesindeki tutarlari arasindaki farki ifade eder.

Moonlight, Migros hisselerinin %50,83'Unt 30 Mayis 2008 tarihinde Kog Holding'den satin almasini takiben, geriye kalan %49,17
pay oraninda hissenin %47,09 pay oranina karsilik gelen baliminu gesitli tarihlerde cagr yoluyla ve istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Ikincil Pazar’'ndan satin almak suretiyle Sirket'teki hisse oranini 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle %97,92'ye gikarmistir.
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Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detaylari asagida belirtiimistir:

2008 2007

MUsterek yonetime tabi ortaklik satis karlari 406.477 -
Yasal yedekler 42.701 18.487
Satilmaya hazir finansal varlik satis karlari 13.718 -
462.896 18.487

Turk Ticaret Kanunu’'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. Tark Ticaret Kanunu’'na
gbre birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5'i olarak ayrilir.
ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %5'ini asan dagilan karin %10’udur. Turk Ticaret Kanunu'na goére, yasal
yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gegmedigi slrece sadece zararlar netlestirmek icin kullanilabilir, bunun disinda herhangi
bir sekilde kullaniimasi mdmkun degildir.

Grup’un 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine ait SPK Finansal Raporlama Standartlar’na uygun olarak hazirlanan konsolide
finansal tablolarinda net dénem kari icerisinde muhasebelestiriimis olan 398.409 YTL tutarindaki musterek yénetime tabi ortaklik ve
satiimaya hazir finansal varlik satis kari Migros’'un ayni tarih itibariyle hazirlanan vergi finansal tablolarinda 420.195 YTL tutarinda
finansal varlik satis kazanci istinasindan faydalanmak tzere ayri bir fon hesabinda tutulmaktadir. istisnadan faydalanmak icin s¢z
konusu kazancin 5 yil boyunca bu fon hesabinda tutulmasi ve isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. S6z konusu tutar SPK
Finansal Raporlama Standartlan uyarinca “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” icerisinde siniflandiriimis olup Sirket'in 31 Aralik
2008 tarihi itibariyle kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerinin toplami 462.896 YTL'dir (2007: 18.487 YTL).

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona goére duzeltilen ilk finansal tablo denklestirme
isleminde ortaya ¢ikan ve “gec¢mis yillar zarar” hesabinda izlenen tutarin, SPK’'nin kar dagitimina iliskin dizenlemeleri
cercevesinde, enflasyona gore duzeltiimis finansal tablolara gére dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak
dikkate alinmaktaydi. Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zaran” hesabinda izlenen s6z konusu tutar, varsa dénem kari ve dagitiimamis
gecmis yil Karlari, kalan zarar miktarinin ise siraslyla olaganustu yedek akgeler, yasal yedek akceler, 6zkaynak kalemlerinin
enflasyon muhasebesine gére duzeltiimesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi mimkin bulunmaktaydi.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan uygulama uyarinca enflasyona gére dizeltilen ilk finansal tablo dizenlenmesi
sonucunda ¢zkaynak kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal Yedekler, Statti Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olagantsti
Yedek” kalemlerine bilancoda kayitl de@erleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin dizeltiimis dederleri toplu halde
6zkaynaklar grubu icinde “6zkaynak enflasyon duzeltmesi farklar” hesabinda yer almaktaydi. Tum 6zkaynaklar kalemlerine iliskin
“6zkaynak enflasyon dizeltmesi farklan” sadece bedelsiz sermaye artirmi veya zarar mahsubunda, olagantstt yedeklerin kayitli
degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi; nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yurdrlige giren Seri: XI No: 29 sayili tebli§ ve ona aciklama getiren SPK duyurularina gére “Odenmis
Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi ihrac Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlari (izerinden
gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde c¢ikan farkliliklarin (enflasyon

duzeltmesinden kaynaklanan farkliliklar gibi):

-“Odenmis Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve hentiz sermayeye ilave ediimemisse, “Odenmis Sermaye” kaleminden sonra
gelmek Uzere acilacak “Sermaye DUzeltmesi Farklar” kalemiyle;

-“Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi ihrac Primleri’nden kaynaklanmakta ve hentz kar dagitmi veya sermaye
artinmina konu olmamigsa “Gegmis Yillar Kar/Zararyla”,

iliskilendirilimesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlari gcergevesinde degerlenen
tutarlari ile gosterilmektedir.
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Sermaye duzeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek disinda bir kullanimi yoktur.
Halka aclik sirketler, temetttu dagitimlarini SPK’'nin éngérdugu sekilde asagidaki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 8 Subat 2008 tarihli 4/138 sayili karar geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere
paylari borsada islem géren anonim ortakliklar icin, asgari kar dagitim orani %20 (2007: %20) olarak uygulanacaktir. Buna gére bu
dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklari karara bagl olarak nakit ya da temettiinin sermayeye eklenmesi suretiyle ihrag
edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitimasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitiimasi suretiyle
gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettu tutarinin mevcut ddenmis/cikariimis sermayelerinin %5’inden az olmasi
durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik bunyesinde birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir dnceki doneme iliskin
temettt dagitimini gerceklestirmeden sermaye artirrmi yapan ve bu nedenle paylari "eski" ve "yeni" seklinde ayrilan anonim
ortakliklardan, 2007 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri dénem karindan temettl dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci
temettlylt nakden dagitiimalari zorunlulugu getirilmistir.

Ayrica, 25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karari uyarinca; SPK dizenlemelerine gére bulunan net dagitilabilir kar tzerinden
SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin dizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal
kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamami, karsilanmamasi durumunda ise yasal
kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK dizenlemelerine gbre hazirlanan finansal tablolarda veya yasal
kayitlarin herhangi birinde dénem zarari olmasi durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle yasal kayitlarinda bulunan net dénem karindan, gecmis yil zararlar ddsutldikten sonra ve
yasal yedekler ayriimadan énceki dagitilabilir kar tutari ile kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutari
1.004.568 YTL'dir. Bu kaynaklarin 581.314 YTL'lik kismi temettl olarak daditiimalari halinde vergiye tabi olacak 6zkaynak
kalemlerine iliskin enflasyon dizeltme farklarindan, musterek yénetime tabi ortaklik satis kari ve satiimaya hazir finansal varlk satis
karlarindan olusmaktadir.

Konsolide finansal tablolarda tarihi bedelleri ile gésterilmis 6zkaynak kalemlerinin 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle
duzeltiimis degerleri ve 6zkaynak enflasyon dlzeltme farklari asagidaki gibidir:

2008 2007

Ozkaynak Ozkaynak

enflasyon enflasyon

Tarihi Endekslenmis dizeltmesi Tarihi Endekslenmis dizeltmesi

degerler degerler farklar degerler degerler farklari

Sermaye 178.030 100.865 (77.165) 178.030 100.865 (77.165)
Hisse senetleri

ihrac primleri 18.854 152.855 134.001 18.854 152.855 134.001

Yasal yedekler 42.701 67.955 25.254 18.487 43.741 25.254

Olaganustu yedekler 233.330 326.998 93.668 71.932 165.600 93.668

472.915 648.673 175.758 287.303 463.061 175.758
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NOT 18 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

2008 2007
Yurtici satiglar 4.939.626 4.315.477
Yurtdisl satiglar 218.735 524.569
5.158.361 4.840.046
Diger satiglar 7.585 20.238
5.165.946 4.860.284
Eksi: indirim ve iadeler (92.200) (66.925)
Satis gelirleri - net 5.073.746 4.793.359
Satiglarin maliyeti (3.766.990) (3.598.461)
Brat kar 1.306.756 1.194.898
Diger satiglar, indirimler ve iadeler dncesi yurtici ve yurtdisi satislarin detayr asagidaki gibidir:
2008 2007
Perakende satislar 5.024.996 4.655.020
Kira gelirleri 80.365 118.517
Toptan satiglar 53.000 66.509
5.158.361 4.840.046
NOT 19 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER
2008 2007
Pazarlama, Pazarlama,
Genel satis ve Genel satis ve
yonetim dagitim y6netim dagitim
giderleri giderleri Toplam giderleri giderleri Toplam
Personel 74.467 303.576 378.043 91.813 269.513 361.326
Kira 51 173.550 173.601 902 161.409 162.311
Nakliye, hamaliye ve temizlik - 108.840 108.840 - 91.968 91.968
Amortisman ve itfa paylar 100.632 - 100.632 110.275 - 110.275
Enerji 1.151 75.712 76.863 874 60.734 61.608
Reklam - 43.836 43.836 - 43.400 43.400
Tamir, bakim ve glUvenlik 1.160 42.388 43.548 2.000 46.852 48.852
Depo igletme - 16.948 16.948 - 14.489 14.489
Vergi, resim ve harclar 4.471 7.507 11.978 5.316 5.853 11.169
iletisim 1.414 9.358 10.772 1.545 7.987 9.532
Diger 18.885 40.707 59.592 31.405 34.704 66.109
202.231 822.422 1.024.653 244.130 736.909 981.039
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1 Ocak - 31 Aralik 2008 ve 2007 hesap dénemlerinde satiglarin maliyeti icindeki giderlerin niteliklerine gére dagiimi asagidaki
gibidir:

2008 2007

Satilan ticari mallar maliyeti 3.726.170 3.561.195
Hizmet maliyeti 40.820 37.266
3.766.990 3.598.461

Satilan ticari mal maliyeti saticilardan alinan ciro primi ve indirimlerini de icermektedir. Hizmet maliyetleri Grup’un sahibi oldugu
alisveris merkezlerinin kira, eneriji, reklam, temizlik, gtvenlik ve yénetim giderlerinden olusmaktadir.

NOT 20 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER

Diger faaliyet gelirleri:

2008 2007
Satiimaya hazir finansal varlik satis kari (Not 5) 21.245 18.418
Hurda satislari 2.691 2.976
Maddi duran varlik satis karlari 689 4.751
MuUsterek yonetime tabi ortaklik satis geliri - 379.991
Aligveris merkezi devir geliri - 3.396
Diger 4.850 7.929
29.475 417.461
Diger faaliyet giderleri:

2008 2007
Dava ve yasal karsllik gideri 7.103 -
Maddi duran varlik satis zarari 4.205 647
Supheli alacaklar (Not 7) 2.226 3.663
Kredi karti komisyon gideri 157 1.928
istirak satis zarari - 1.688

MUsterek yonetime tabi ortakh@a iliskin
kapanan magaza giderleri - 4.763
Maddi duran varliklar deger dusuklugu 93 1.280
Diger 1.647 5.797

15.431 19.766
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NOT 21 - FINANSAL GELIRLER

2008 2007
Mevduat faiz geliri 67.012 24.477
Kur farki geliri 44.969 86.068
Menkul kiymet faiz geliri 39.610 26.387
Vadeli satis faiz geliri 38.754 11.278
Diger 5.053 2.744
195.398 150.954

NOT 22 - FINANSAL GIDERLER
2008 2007
Vadeli alim faiz gideri 130.493 43.562
Kur farki gideri 29.780 34.912
Banka kredileri faiz giderleri 7.848 44.235
Diger 1.853 1.385
169.974 124.094

NOT 23 - SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

a) Grup, %50'sine sahip oldugu musterek yonetime tabi ortakligi Ramenka’'daki hisselerinin tamaminin 542,5 milyon ABD Dolari
bedelle satigl ile ilgili olarak Enka Holding Investment S.A. ile 11 Eylul 2007 tarihinde bir hisse devir s6zlesmesi imzalamistir.
Gerekli Rusya Federasyonu Rekabet Kurumu izni alinmasini takiben ve diger 6n sartlar gerceklestikten sonra hisse devri 9 Kasim
2007 itibariyle tamamlanmistir. S6z konusu satis isleminden olusan 379.991 YTL tutarindaki kar 1 Ocak-31 Aralik 2007 dénemine
ait konsolide finansal tablolarda diger faaliyetlerden gelir ve karlar altinda muhasebelestirilmistir.

Ramenka’nin 1 Ocak-31 Aralik 2007 dénemine ait 6zet gelir tablosu asagidaki gibidir:

2008 2007
Gelirler - 370.586
Giderler - (369.883)
Vergi 6ncesi kar - 703
Vergiler - (7.085)
Vergi sonrasi zarar - (6.382)

b) Grup, Mart 2007 itibariyle Bulgaristan’da isletmekte oldugu G¢ magazasini da kapatarak perakendecilik faaliyetlerini
durdurmustur. Grup, varliklarinda yer alan Sofya’daki magazasinin bulundugu arsa ve binayi bltiin teknik ekipman ve tesisleri ile
birlikte KDV hari¢ toplam 8.500 Euro karsiligi 11.625 YTL bedel ile satmistir. Bu satistan olusan 2.400 Euro karsilgi

4.157 YTL tutarindaki kar 1 Ocak-31 Aralik 2007 dénemine ait konsolide finansal tablolarda diger faaliyetlerden gelir ve karlar
altinda muhasebelestirilmistir.
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NOT 24 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

2008 2007
Odenecek gelir ve kurumlar vergisi 53.627 45.846
Eksi: Pesin 6denen kurumlar vergisi (50.271) (9.483)
Vergi karsiligi, net 3.356 36.363

2008 2007
Ertelenmis vergi varliklari 10.337 7.501
Ertelenmis vergi yukdmlultkleri (32.380) (27.516)
Ertelenmis vergi yikimlulagu, net (22.043) (20.015)

Turk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagl ortakliklari ve istiraklerini konsolide ettigi finansal tablolari Uzerinden vergi
beyannamesi vermesine olanak tanimamaktadir. Bu sebeple bu konsolide finansal tablolara yansitilan vergi karsiliklari, tam
konsolidasyon kapsamina alinan tim sirketler igin ayri ayri hesaplanmistir.

Tarkiye

Turkiye'de, kurumlar vergisi orani 2008 yili igin %20'dir (2007: %20). Kurumlar vergisi orani kurumlarin ticari kazancina vergi
yasalarl geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanglari istisnasi,
yatinm indirimi istisnasi vb.) ve indirimlerin (Ar-Ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar
dagitiimadigr takdirde baska bir vergi 6denmemektedir (GVK Gegici 61. madde kapsaminda yararlanilan yatirm indirimi istisnasi
olmasi halinde yararlanilan istisna tutari Gzerinden hesaplanip 6denen %19,8 oranindaki stopaj harig).

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden kurumlar ile Turkiye'de yerlesik kurumlara édenen kéar
paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temetti 6édemeleri %15 oraninda stopaja
tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler Ucer aylik mali karlari Gzerinden %20 (2007: %20) oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 tncu
gunune kadar beyan edip 17 inci gunt aksamina kadar ¢derler. Yil icinde ¢denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek
kurumlar vergisi beyannamesi Gzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen édenmis gegici
vergi tutari kalmis ise bu tutar nakden iade alinabilecegdi gibi devlete karsi olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup
edilebilir.

Turk vergi mevzuatina gére beyanname Uzerinde gosterilen mali zararlar 5 yil agsmamak kaydiyla dénem kurum kazancindan
indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup edilemez.

Turkiye'de ddenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar
vergisi beyannameleri hesap déneminin kapandidi ayi takip eden dérdincu ayin 25'inci gunu aksamina kadar bagl bulunulan
vergi dairesine verilir. Bununla beraber, vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve
hatali islem tespit edilirse 6denecek vergi miktarlari degisebilir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda kurumlara yonelik birgok istisna bulunmaktadir. Bu istisnalardan Sirket’e iligkin olanlari asagida
aciklanmistir:

Yurtigi istirak Kazanclari istisnas:
Kurumlarin tam mukellefiyete tabi bir baska kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temettl kazanglari (yatirm fonlarinin
katilma belgeleri ile yatirrm ortakliklari hisse senetlerinden elde edilen kar paylari harig) kurumlar vergisinden istisnadir.
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Emisyon Primi Istisnasi
Anonim sirketlerin kuruluslarinda veya sermayelerini artirdiklari sirada ¢ikardiklari paylarin bedelinin itibari degeri asan kismindan
saglanan emisyon primi kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir.

Yurtdisi Istirak Kazanclari istisnasi

Kanuni ve is merkezi Turkiye'de bulunmayan anonim veya limited sirket mahiyetindeki bir sirketin sermayesine, kazancin elde
edildigi tarihe kadar devamli olarak en az bir yil sireyle %10 veya daha fazla oranda istirak eden kurumlarin, bu istiraklerin kanuni
veya is merkezinin bulundugu Ulke vergi kanunlari uyarinca en az %15 oraninda (esas faaliyet konusu finansman temini veya
sigortacilik olanlarda en az, Turkiye'de uygulanan kurumlar vergisi oraninda) kurumlar vergisi benzeri vergi yuku tasiyan ve elde
edildigi vergilendirme dénemine iliskin yillik kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken tarihe kadar Turkiye'ye transfer
ettikleri istirak kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir.

Gayrimenkul, istirak Hissesi, Riichan Hakki, Kurucu Senedi ve intifa Senetleri Satis Kazanci istisnasi

Kurumlarin, en az iki tam yil streyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin, gayrimenkullerinin, ri¢han hakki, kurucu senedi ve
intifa senetleri satisindan dogan kazanglarinin %75'i kurumlar vergisinden istisnadir. istisnadan yararlanmak igin séz konusu
kazancin pasifte bir fon hesabinda tutulmasi ve 5 yil sure ile isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. Satis bedelinin satigin
yapildigr yili izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Diger Cografi Bolimler
Kazakistan, Bulgaristan, Makedonya, Azerbaycan ve Kirgizistan’da uygulanan kurumlar vergisi oranlari sirasiyla %30, %10, %10,
%22 ve %10’dur (2007: %30, %10, %12, %22 ve %10).

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren dénemlere ait vergi giderleri asagidaki sekilde 6zetlenmistir:

2008 2007
Cari dénem vergi gideri (58.150) (53.441)
Ertelenmis vergi gideri (1.889) (32.276)
Toplam vergi gideri (60.039) (85.717)

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait konsolide gelir tablolarinda yer alan vergi giderinin
mutabakat asagidaki gibidir:

2008 2007
Finansal tablolarda yer alan vergi 6ncesi kar 321.571 638.630
Ana ortaklik vergi oranina gore beklenen
vergi gideri %20 (64.314) (127.726)
Bagl ortakliklar vergi orani farklari (898) (782)
Grup’un beklenen vergi gideri (65.212) (128.508)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (10.268) (13.983)
Vergiden istisna diger gelirler 2.034 2.088
istirak satis kari 3.299 84.039
Diger farklar 10.108 (29.353)

Grup’un cari dénem vergi gideri (60.039) (85.717)
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Ertelenmis vergiler

Grup, ertelenmis gelir vergisi varlik ve yakamluluklerini, bilango kalemlerinin SPK Finansal Raporlama Standartlari ve vergi finansal
tablolarinda farkli degerlendirilmeleri sonucunda ortaya ¢ikan gegcici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. Gelecek

dénemlerde gerceklesecek gecici farklar Uzerinden ydkimluluk metoduna gére hesaplanan ertelenmis vergi varliklar ve

yukumlaldkleri icin 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle uygulanan oranlar Turkiye, Kazakistan, Bulgaristan, Azerbaycan ve Makedonya

icin sirastyla %20, %30, %10, %22 ve %10’dir (2007: %20, %30, %10, %22 ve %12).

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle toplam gegici farklar ve yasalasmis vergi oranlar kullanilarak hesaplanan ertelenmis vergi

varliklarr ve yukamlUltkleri asagidaki gibidir:

Toplam Ertelenmis vergi
gecici farklar varhigi/(yikimlulagu)

2008 2007 2008 2007
Stoklar 19.542 7.071 3.915 1.419
Kidem tazminati karsiligi 15.490 14.065 3.098 2.813
Gider karslliklar ve diger karsiliklar 13.898 6.795 2.780 1.359
Tahakkuk etmemis faiz geliri 1.975 500 395 100
Reel olmayan finansman maliyeti - 7.422 - 1.484
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar (156.261) (118.836) (29.171) (24.091)
Tahakkuk etmemis faiz gideri karsilgi (16.043) (13.571) (3.209) (2.714)
Finansal varliklarin makul deger duzeltmesi - (18.702) - (449)
Ertelenen 6n 6deme gideri - (1.311) - (262)
Diger 995 1.314 149 326
Ertelenmis vergi varliklari 10.337 7.501
Ertelenmis vergi yukumlaldkleri (32.380) (27.516)
Ertelenmis vergi yokumlulagu, net (22.043) (20.015)

Ertelenmis vergilerde dénem icerisindeki hareketler asagidaki sekilde analiz edilebilir:

Ertelenmis vergi yukimlulugu

2008 2007
1 Ocak (20.015) (7.444)
Cari dénem ertelenmis vergi gideri (1.889) (32.276)
MUsterek yonetime tabi ortaklik satisindan
kaynaklanan cikislar - 17.416
Yabanci para ¢evrim farki (588) 1.218
Cari dénem 6zkaynaklar hesaplarina kayit 449 1.071
31 Aralik (22.043) (20.015)

NOT 25 - HISSE BASINA KAZANG

Konsolide gelir tablolarinda belirtilen hisse basina kazang, net karin ilgili dénem i¢cinde mevcut hisse senetlerinin agirlikli ortalama

adedine boéllinmesi ile tespit edilir.

Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini arttirabilir.
Hisse basina kazang hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikariimis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kazang
hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye dénuk olarak uygulamak

suretiyle elde edilir.
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Hisse basina esas kazang, hissedarlara ait net karin ¢ikarilimis adi hisselerin agirlikli ortalama adedine bélinmesi ile asagidaki

sekilde hesaplanir:

2008 2007
Ana ortakliga ait net kar 261.479 552.875
Beheri 1 YKr nominal degerli hisselerin
agirlikli ortalama adedi (‘000) 17.803.000 17.803.000
Hisse basina kazang (YKr) 1,47 3,11
Hisse basina esas ve nispi kazang arasinda hi¢bir dénem icin herhangi bir fark bulunmamaktadir.
NOT 26 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
(i) iliskili taraflar ile olan bakiyeler
iliskili taraflardan alacaklar: 2008 2007
Sanal Merkez T.A.S. 2.071 3.669
Kog¢ Holding A.S. (%) - 31.899
Ford Otosan San. A.S. - 2.492
Palmira Turizm Tic. A.S. - 932
Arcelik A.S. - 763
Tani Pazarlama ve Iletisim Hizmetleri A.S. - 710
Diger 20 828
2.091 41.293

(*) 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle Kog Holding A.S.’den alacaklar agirlikli olarak satiimaya hazir finansal varlik olarak gdsterilen

KFS'nin satisl sebebiyle olusan alacaklardan olusmaktadir (Not 5).

iliskili taraflara borglar:

Ortaklara borglar: 2008 2007
Diger ortaklara temettU borglari 123 42
Grup sirketlerine borglar:
Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.S. - 20.924
Duzey Tuketim Mal. San. Paz. ve Tic. A.S. - 15.141
Tat Konserve Sanayi A.S. - 8.825
Ram Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. - 4918
Palmira Turizm Tic. A.S. - 1.305
Diger 3.508
- 54.621
iliskili taraflara borclar toplami 123 54.663
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Banka bakiyeleri: 2008 2007
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (“Yapi ve Kredi”)
- vadesiz mevduat - 7.927
- vadeli mevduat - 74.432
- diger hazir degerler (kredi karti slip hesaplari) - 75.348
Yap! ve Kredi Bankasi Azerbaycan
- vadesiz mevduat - 2.376
- 160.083
(ii) iliskili taraflar ile yapilan énemli islemler
Mal satislari: 2008 2007
Sanal Merkez T.A.S. 8.501 19.532
Tat Konserve Sanayi A.S. 7.604 15.586
Palmira Turizm Tic. A.S. 4.547 9.249
Ford Otosan San. A.S. - 4.678
Tupras Petrol Rafinerileri A.S. - 1.515
Diger 2.413 5.928
23.065 56.488
Duran varlik alimlar: 2008 2007
Ark ingaat San. Ve Tic. A.S. 3.410 42538
Kog Sistem Bilgi ve iletisim Hizm. A.S. 1.107 3.436
Kognet Haberlesme Teknolojileri A.S. - 2.345
Kogtas Yapi Marketleri Tic. A.S. - 154
Diger 613 33
5.130 48.506
Stok alimlari: 2008 2007
Tat Konserve Sanayi A.S. 46.177 110.245
Duzey Tuketim Mal. San. Paz.ve Tic. A.S. 34.001 87.218
Palmira Turizm Tic. A.S. 4.597 11.992
Turk Demir Dokum Fabrikalart A.S. 1.990 7.778
Ram Kofisa Pasific Ltd. - 3.321
Diger 1.727 6.631
88.492 227.185
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Hizmet alimlart: 2008 2007
Zer Merkezi Hizmetleri ve Ticaret A.S. (%) 83.236 175.775
Kognet Haberlesme Tekn. Ve ilet. Hizm. A.S. 3.582 6.997
Kog Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S. 1.303 1.890
Tani Pazarlama ve iletisim Hizmetleri 910 1.515
Kog¢ Holding A.S. 845 1.974
Entek Elektrik Uretimi A.S. - 18.746
Eltek Elektrik Enerjisi ith. inr. ve Tic. A.S. - 9.078
Ram Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. - 5.432
Diger 4.021 10.908
93.897 232.315

(*) Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.$.’den alinan baglica hizmetler nakliye, hamaliye, reklam, gtvenlik ve depo yonetimini

icermektedir.

Faiz geliri: 2008 2007
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 7.930 18.069
Yap! Kredi Azerbaycan 28 -
Yap! Kredi Nederland N.V. - 702
Diger - 43
7.958 18.814
Faiz gideri: 2008 2007
Yap! Kredi Azerbaycan 12 -
Yap! ve Kredi Bankasi - 2.277
Yap! Kredi Nederland N.V. - 749
Diger - 21
12 3.047
Odenen temettiiler: 2008 2007
Kog¢ Holding A.S. 53.626 20.332

2007 yili kéarr Uzerinden hesaplanan temettl tutari Mayis 2008'de ¢denmistir.

Ust diizey yoneticilere sadlanan faydalar:

Grup, Ust duzey yonetim kadrosunu, yonetim kurulu baskan ve Gyeleri, genel mudurler ve genel maddr yardimcilari olarak
belirlemistir. 2007 yilina iligkin Ust dlUzey yoneticilere saglanan faydalar tutari bu kapsamda yeniden dizenlenmistir.
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Grup’un 2008 ve 2007 yilinda Ust duzey yoneticilerine sagladigi faydalarin kirihmi asagidaki gibidir:

2008 2007

Calisanlara saglanan kisa vadeli faydalar 10.236 18.902
Diger uzun vadeli faydalar 16 12
10.252 18.914

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren yillar Gst duzey yoneticilere saglanan faydalar, dcret, prim, bireysel emeklilik
primleri, arag kiralamalari, SSK isveren hisselerini ve yénetim kurulu huzur haklarini icermektedir.

NOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGI VE DUZEYi

Finansal risk yonetimi

Grup faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, déviz kurlari ile faiz oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil
cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Grup’un toptan risk yonetim programi, mali piyasalarin éngoérilemezligine odaklanmakta
olup, Grup’un mali performansi Gzerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

Risk yonetimi, kendi Yénetim Kurulu tarafindan onaylanan politikalar ¢ergevesinde her bir Bagli Ortaklik tarafindan
uygulanmaktadir.

Faiz orani riski
Grup yonetimi, faiz oranina duyarl varlik ve yakumluliklerinin vadelerini dengelemek suretiyle olusan dogal tedbirlerle ydnetme
prensibi cergevesinde, faiz doguran varliklarini kisa vadeli yatinm araclarinda degerlendirmektedir.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Grup’un faize duyarl finansal yukdmlulUklerinin agirlikli ortalama etkin yillik faiz orani %4,04'ttr (2007:
yillik %6,24). 31 Aralik 2008 tarihindeki YTL, ABD Dolari ve Euro para birimi cinsinden olan degisken faizli kredilerin yenileme
tarihlerindeki faizi 100 baz puan daha ytksek/dusuk olup diger tum degiskenler sabit kalsaydi, degisken faizli kredilerden olusan
yUksek/dUsuk faiz gideri sonucu vergi éncesi dénem kari 64 YTL (2007: 276 YTL) daha dusUk/ytksek olacakti.

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Grup’un faiz pozisyonu tablosu asagida belirtilmistir:

2008 2007
Sabit faizli finansal araglar
Vadeli mevduatlar 799.595 109.376
Finansal varliklar - 592.079
Finansal yukumlultkler 3.749 5.170
Degisken faizli finansal araglar
Finansal yukumlultkler 78.253 255.321

Likidite ve fonlama riski
ihtiyatl likidite riski yonetimi, yeterli ¢lciide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarinin
kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme glcunu ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve yiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin
erisilebilirliginin surekli kiinmasi suretiyle yonetilmektedir. Grup’un 31 Aralik 2008 tarihinde bir yildan uzun vadeli 37.978 YTL
tutarinda finansal borcu bulunmaktadir (2007: 142.663 YTL) (Not 6).
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31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Grup’un finansal yukumldltklerinin vadelerine goére analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme
Kayitl uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl - 5yl
degeri nakit akisl kisa arasl 5 yil arasi ve Uzeri
Finansal yUkumliltkler (Turev olmayan):
Finansal borglar 82.002 82.002 4.769 39.255 37.182 796
Ticari borglar 1.049.006 1.065.049  1.055.057 9.992 - -
Diger borglar 16.699 16.699 16.699 - - -
1.147.707 1.163.750  1.076.525 49.247 37.182 796
Turev finansal araglar
Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil
degeri nakit akisl kisa arasl arasl
Turev nakit girigleri - - - - -
TUrev nakit cikislari - - - - -
Vadeli déviz iglemleri, net nakit girisi - - - - -
31 Aralik 2007 tarihi itibariyle finansal yukumlultklerinin vadelerine goére analizi asagidaki gibidir:
Sozlesme
Kayitl uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl - 5yl
degeri nakit akisi kisa arasl 5 yil arasi ve Uzeri
Finansal yUkumliltkler (Turev olmayan):
Finansal borglar 260.491 260.491 25.779 92.049 141.816 847
Ticari borglar 926.152 939.723 939.723 - - -
Diger borglar 20.702 20.702 20.702 - - -
1.207.345 1.220.916 986.204 92.049 141.816 847
Turev finansal araglar
Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil
degeri nakit akisl kisa arasl arasl

Turev nakit girigleri -
TUrev nakit ¢ikislari -

Vadeli déviz iglemleri, net nakit gikisi -

Kredi riski

Grup, perakende satiglari disindaki satislar acisindan kredi riskine tabidir. Finansal varliklarin mulkiyeti, karsi tarafin, s6zlesmelerin
sartlarini yerine getirmeme risk unsurunu tasir. Bu riskler, kredi degerlendirmeleri, tek bir karsi taraftan toplam riskin
sinirlandiriimasi ve musterilerden alinan teminatlar ile kontrol edilir. Kredi riski, musteri tabanini olusturan kurulus sayisinin ¢oklugu

ile dagitiimaktadir.
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31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle kredi ve alacak riski detaylari asagidaki gibidir. Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar
gibi, kredi guvenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

Ticari ve Diger Alacaklar

Bankalardaki
31 Aralik 2008 iliskili Taraf Diger Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D) 2.091 27.568 851.324
Azami riskin teminat, vs ile glivence altina
alinmis kismi - 9.809 -
A.  Vadesi ge¢cmemis ya da deger dusuklugune
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 2.091 26.689 851.324
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - 9.489 -
B.  Kosullari yeniden goristlmus bulunan
aksi taktirde vadesi gecmis veya deger dusuklugine
ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - -
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - - -
C. Vadesi gegmis ancak deger dusuklugune
ugramamis varliklarin net defter degeri - 559 -
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - - -
D. Deger dusuklugtne ugrayan varliklarin
net defter degerleri - 320 -
vadesi ge¢cmis (brut defter degeri) - 8.581 -
deger dasuklagu (-) - (8.261) -
net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi - 320 -
Ticari ve Diger Alacaklar
Bankalardaki
31 Aralik 2007 iliskili Taraf Diger Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski 41.293 29.134 162.488
Azami riskin teminat, vs ile glivence altina
alinmis kismi - 8.653 -
A.  Vadesi ge¢cmemis ya da deger dusUklugune
ugramamis finansal varliklarin defter degeri 40.300 27.3283 162.488
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - 8.444 -

B.  Kosullari yeniden goristlmus bulunan
aksi taktirde vadesi gecmis veya deger dusukligine
ugramis sayillacak finansal varliklarin defter degeri - - -
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - - -
C. Vadesi gegmis ancak deger dusukltugune
ugramamis varliklarin net defter degeri 993 1.602 -
teminat vs ile glvence altina alinmig kismi - - -
D. Deger dusuklugtne ugrayan varliklarin

net defter degerleri - 209 -
vadesi ge¢cmis (Brut defter degeri) - 6.541 -
deger dasuklagu (-) - (6.332) -

net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi - 209 -
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Grup bugune kadar tahsil edilemeyen, vadesi gecen, kosullar yeniden goértsulen herhangi bir banka mevduati ve kredi karti slip
alacaklari bulunmadigindan bu varliklar ile ilgili herhangi bir kredi riskinin olmadigini distinmektedir. Grup’un alacak hesaplarini
tahsil etmekteki gegcmis deneyimi, ayrilan karsiliklarda géz énidnde bulundurulmustur. Bu nedenle Grup, olasi tahsilat kayiplari i¢in

ayrilan karsilik disinda herhangi bir ek ticari alacak riskinin bulunmadigina inanmaktadir.

a) Vadesi ge¢cmemis ve deger dusuklugune ugramamis alacaklar ile kosullari yeniden goéristlmus bulunan alacaklarin kredi

kalitesine iliskin detaylar

2008 2007
Grup 1 1.880 959
Grup 2 25.962 64.860
Grup 3 938 1.804
28.780 67.623
Grup 1 - Yeni muUsteriler (3 aydan kisa stredir musteri olanlar)
Grup 2 - Onceki dénemlerde tahsilat gecikmesi yasanmamis mevcut musteriler (3 aydan uzun stredir musteri olanlar)
Grup 3 - Onceki dénemlerde tahsilat gecikmesi yasanmis, ancak gecikmeli olsa da tahsilat yapiimis mevcut musteriler
b) Vadesi gegmis ancak deger diisiikligiine ugramamis alacaklarin yaslandirma tablosu
Vadeyi gegen slre: 2008 2007
0-1 ay arasi 308 1.460
1-3 ay arasi 65 126
3-12 ay arasil 186 1.009
559 2.595
c) Ticari ve diger alacaklarin cografi bélge yogunlagsmasi
2008 2007
Turkiye 26.273 66.662
Diger 3.386 3.765
29.659 70.427

Déviz kuru riski

Grup, agirlikli olarak yabanci para cinsinden finansal borglari sebebiyle yabanci para cinsinden bor¢lu bulunulan meblaglarin
YTL'ye cevrilmesinden dolay kur degisiklerinden dogan yabanci para kuru riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu yabanci para
kuru riski, yabanci para pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmekte ve sinirlandiriimaktadir.

31 Aralik 2008 itibariyle ABD Dolarn YTL karsisinda %20 oraninda deger kazansaydi ve diger tum degiskenler sabit kalsaydi, ABD
Dolari cinsinden ifade edilen varlik ve yukdmlUliklerden olusan kur farki kari sonucu vergi éncesi dénem kari 4.683 YTL daha

yUksek olacaktl.
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31 Aralik 2008 itibariyle Euro YTL karsisinda %20 oraninda de@er kazansaydi ve diger tim degiskenler sabit kalsaydi, Euro
cinsinden ifade edilen varlik ve yukumltltklerden olusan kur farki kari sonucu vergi éncesi dénem kari 23.893 YTL daha yUksek

olacaktl.
2008
Orijinal Bakiyeler
Toplam ABD Kazakistan Diger YTL
YTL Karsihg Dolari Euro Tengesi Karsiligi
Varliklar:
Nakit ve nakit benzeri degerler 250.507 69.185 56.899 590.500 16.674
Ticari alacaklar 3.812 395 - 128.067 1.611
Diger donen varliklar 6.049 2.534 - 112.535 808
Doénen varliklar 260.368 72114 56.899 831.102 19.093
Diger duran varliklar 9 - - 725 -
Duran varliklar 9 - - 725 -
Toplam varliklar 260.377 72114 56.899 831.827 19.093
Kisa vadeli finansal borglar 44.024 28.935 124 - -
Faiz gider tahakkuklari - - - - -
Uzun vadeli finansal borglarin kisa vadeli kisimlari (net) - - - - -
iliskili taraflara finansal borclar - - - - -
Ticari borglar (net) 30.354 19 102 1.898.791 6.331
Diger yakumlulukler 10.402 3.791 2 188.409 2.305
Diger bor¢ karsiliklari - - - - -
Kisa vadeli yakimlultkler 84.780 32.745 228 2.087.200 8.636
Uzun vadeli ticari borglar - - - - -
Uzun vadeli finansal borglar 37.978 23.885 868 - -
iliskili taraflara uzun vadeli finansal borclar - - - - -
Uzun vadeli yokumlultkler 37.978 23.885 868 - -
Toplam yukumlaltkler 122.758 56.630 1.096 2.087.200 8.636
Net bilanco yabanci para pozisyonu 137.619 15.484 55.803 (1.255.373) 10.457
Bilango disi tirev araglarin net
varlik/(yukimlultik) pozisyonu (A-B) - - - - -
A. Aktif karakterli bilango digl déviz cinsinden
trev UrUnlerin toplam tutari - - - - -
B. Pasif karakterli bilangco digi déviz cinsinden
tlrev drUnlerin toplam tutari - - - - -
Net yabanci para pozisyonu 137.619 15.484 55.803 (1.255.373) 10.457
ihracat - - - - -
ithalat 20.438 15.808 - - -

Doviz hedge’i amacli finansal

araglarin toplam gercegde uygun degeri -
Doviz varliklarinin hedge edilen kisminin tutari -
Doviz yuktmlUltklerinin hedge edilen tutari -
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2007
Orijinal Bakiyeler
Toplam ABD Kazakistan Diger YTL
YTL Karsihg Dolari Euro Tengesi Karsiligi
Varliklar:
Nakit ve nakit benzeri degerler 103.558 68.679 3.597 1.322.711 4.610
Ticari alacaklar 3.937 366 - 226.511 1.318
Finansal yatirmlar 54.623 46.166 499 - -
Diger donen varliklar 154.281 131.843 - 54.640 194
Doénen varliklar 316.399 247.054 4.096 1.603.862 6.122
Diger duran varliklar 1.434 - - 148.116 -
Duran varliklar 1.434 - - 148.116 -
Toplam varliklar 317.833 247.054 4.096 1.751.978 6.122
Kisa vadeli finansal borglar 117.828 72.580 19.467 - -
iliskili taraflara finansal borglar - - - - -
Faiz gider tahakkuklar - - - - -
Uzun vadeli finansal borglarin
kisa vadeli kisimlari (net) - - - - -
Diger yukamlultkler 6.377 3.049 2 158.031 1.293
Ticari borglar (net) 21.875 3.075 - 1.331.284 5.404
Alinan avanslar - - - - -
Diger borg karsiliklari - - - - -
Kisa vadeli yukumltlikler 146.080 78.704 19.469 1.489.315 6.697
Uzun vadeli ticari borglar - - - - -
Uzun vadeli finansal borglar 142.663 65.754 38.639 - -
iliskili taraflara finansal borglar - - - - -
Uzun vadeli yakiumlalUkler 142.663 65.754 38.639 - -
Toplam yukdmlultkler 288.743 144.458 58.108 1.489.315 6.697
Net bilango yabanci para pozisyonu 29.090 102.596 (54.012) 262.663 (575)
Bilango disi trev araglarin net
varlik/(yaktmltltk) pozisyonu (A-B) - - - - -
A. Aktif karakterli bilango digi déviz cinsinden
trev Urlnlerin toplam tutari - - - - -
B. Pasif karakterli bilangco disi déviz cinsinden
tlrev Urlnlerin toplam tutari - - - - -
Net yabanci para pozisyonu 29.090 102.596 (54.012) 262.663 (575)
ihracat - - - - -
ithalat 10.643 8.529 - - -

Doviz hedge'i amagli finansal

araglarin toplam gergcege uygun degeri -
Doviz varliklarinin hedge edilen kisminin tutari -
Doviz yakumluldklerinin hedge edilen tutari -
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31 Aralik tarihleri itibariyle doéviz kuru duyarlilik analizi tablolari asagida gosterilmistir:

31 Aralik 2008

Kar/Zarar

Ozkaynaklar

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

ABD Dolari kurunun %20 degismesi halinde

ABD Dolari net varlik/ytkamlulagu 4.683 (4.683) (22.957) 22.957
ABD Dolari riskinden korunan kisim - - - -
ABD Dolari Net Etki 4.683 (4.683) (22.957) 22.957
31 Aralik 2007
Kér/Zarar Ozkaynaklar

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

ABD Dolari kurunun %20 degismesi halinde

ABD Dolari net varlik/ytkamlulagu 23.899 (23.899) 14.731 (14.731)
ABD Dolari riskinden korunan kisim - - - -
ABD Dolari Net Etki 23.899 (23.899) 14.731 (14.731)
31 Aralik 2008
Kér/Zarar Ozkaynaklar

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Euro kurunun %20 degismesi halinde
Euro net varlik/yakumlalagu
Euro riskinden korunan kisim

Euro Net Etki

23.893

23.893

(23.893)

(23.893)
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31 Aralik 2007

Kér/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci paranin Yabanci paranin  Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi degder kazanmasi deger kaybetmesi
Euro kurunun %20 degismesi halinde
Euro net varlik/ytkumlulugua (18.474) 18.474 - -
Euro riskinden korunan kisim - - - -
Euro Net Etki (18.474) 18.474 - -

Sermaye risk yonetimi
Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve sermaye maliyetini azaltmak
amaciyla en uygun sermaye yapisini strddrmek i¢in Grup’un faaliyette bulunabilirliginin devamini korumaktir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden dizenlemek icin Grup ortaklara 6denecek temettl tutarini belirler, yeni hisseler gikarabilir
ve borglanmayi azaltmak icin varliklarini satabilir.

Grup sermaye risk yonetimini, genel mali durum, kisa vadeli bilanco likiditesi ve net finansal bor¢ dizeyi alt baslklarinda aylk
takip ederek finansal risk analizi yapmaktadir.

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle net borg/(6zkaynaklar+net bor¢) orani asagidaki gibidir:

2008 2007
Toplam yukdmltltkler 1.271.872 1.360.392
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (1.094.331) (396.952)
Finansal yatirmlar - (628.767)
Ertelenmis vergi yakimlalagua (22.043) (20.015)
Net borg 155.498 314.658
Ozkaynaklar 1.624.384 1.469.333
Ozkaynaklar+net borg 1.779.882 1.783.991

Net borg/(Ozkaynaklar+net borg) orani %9 %18
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NOT 28 - FINANSAL ARACLAR

Finansal aracglarin makul degeri

Makul deger, bir finansal aracin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda génullt taraflar arasindaki bir cari islemde, el
degistirebilecegdi tutar olup, eger varsa olusan bir piyasa fiyati ile en iyi sekilde belirlenir.

Finansal araclarin tahmini makul de@erleri, Grup tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme ydntemleri kullanilarak
belirlenmistir. Ancak, makul deger tahmininde piyasa verilerinin yorumlanmasinda takdir kullanilir. Sonug olarak, burada sunulan
tahminler, Grup’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecedi degerlerin gdstergesi olmayabilir.

izleyen yontem ve varsayimlar, makul degeri belirlenebilen finansal araglarin makul degerlerinin tahmininde kullanilmistir:
Finansal varliklar

Doénem sonu kurlariyla ¢evrilen déviz cinsinden olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayith degerlerine yaklastigr kabul

edilmektedir.

Maliyet bedeli ile gosterilen bazi finansal varliklarin makul degerlerinin, kisa vadeli olmalari ve alacak kayiplarinin ihmal edilebilir
olmasi dolayisiyla kayith de@erlerine yaklastigi kabul edilmektedir.

Ticari alacaklarin ilgili sipheli alacak karsiliklari ile birlikte kayith degerlerinin makul de@erlerine yaklasik oldugu tahmin
edilmektedir.

Satiimaya hazir finansal varliklar makul degerleri Gzerinden gosterilmektedir.

Finansal yukumlultkler

Kisa vadeli banka kredileri ile diger parasal yukdmlulUklerin makul degerlerinin, kisa vadeli olmalarindan dolayi kayith de@erlerine
yaklastigr kabul edilmektedir.

Uzun vadeli kredilerin makul degeri cari piyasa faiz oranlari ile iskonto edilmis de@eridir ve Not 6’da agiklanmistir.

Ticari ve diger borglar etkin faiz yéntemi kullanilarak iskonto edilmis maliyetleri Uzerinden degerlenmekte ve bu sekilde kayitl
degerlerinin makul degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir.
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NOT 29 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

a) Turkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkindaki 5083 sayili kanunun 1. maddesi uyarinca ve 4 Nisan 2007 tarihli ve
2007/11963 sayili Bakanlar Kurulu Karari geregince, Yeni Turk Lirasi ve Yeni Kurusta yer alan “Yeni” ibareleri 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren gecerli olmak tzere kaldirimistir. Buna gére bir dnceki para birimi olan Yeni Turk Lirasi degerleri TL'ye ve Kr'ye
doénusturtltrken 1 Yeni Turk Lirasi, 1 TL'ye ve 1 Yeni Kurus, 1 Kr'ye esit tutulmaktadir.

Hukuki sonug¢ doguran tim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve her tirlU belgenin yani sira
6deme ve degisim araclarinda Yeni TUrk Liras’'na yapilan referanslar, yukarida belirtilen déntstm orani ile TL cinsinden yapilmis
sayllmaktadir. Sonug olarak, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren TL, finansal tablo ve kayitlarin tutulmasi ve gésterimi acisindan Yeni
Turk Lirasr'nin yerini almis bulunmaktadir.

b) Sirket 30 Eylul 2008 tarihinde mevcut olan tim aktif ve pasifinin kil halinde Moonlight Perakendecilik ve Ticaret A.S. tarafindan
devir alinmasi suretiyle sd6zkonusu sirketle Turk Ticaret Kanunu'nun 451. maddesi ve diger ilgili maddeleri ile Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 19. ve 20. maddeleri ve SPK Seri |, No:31 teblig hikdmleri ¢cercevesinde birlesmesi konusunda gerekli islemler
yapilarak karar ittihazinin Genel Kurul’a sunulmasina karar vermistir ve bu kapsamda 12 Ocak 2009 tarihinde SPK'ya izin
basvurusunda bulunmustur. Basvuru talebi SPK tarafindan degerlendiriimis ve 26 Mart 2009 tarihinde onaylanmis olup, birlesmeye
esas alinacak finansal tablolarin tarihi ile birlesme sézlesmesinin nihai olarak onaylanacagdi genel kurul toplanti tarihi arasinda
olmasi gerekli alti aylik streye ek olarak bir aylik stre daha verilmesine karar verilmistir.

c) Sirket 10 Mart 2009 tarihinde, Gaziantep boélgesinde faaliyet gdsteren yerel perakende zinciri Mak Gida Pazarlama Sanayi ve
Ticaret A.S.'ye (“Makmar”) ait sekiz adet magazanin tim demirbas ve tesisatinin satin alinmasi ve s¢z konusu magazalarin kira
stzlesmelerinin yeniden dlzenlenerek tapu serhlerinin kendi Uzerine yapiimasi kapsaminda gerekli izin icin Rekabet Kurumu’'na
basvuruda bulunmustur.
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