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Halka Aciklik - 48.9% Odenmis Sermaye 176,267 Bin YTL
Ortaklik Yapisi : Kog¢ Holding 51.06% Piyasa Degeri : 2,520,616 Bin YTL/ 1,708,197 Bin $
Hisse Fiyati : 1430 YTL /969 $
MIGRS IMKB REL. ® 9A06'da net satig gelirleri 3.1 milyar YTL seviyesinde gerceklesti— Tansas ile birlesmesinin
200 2000  Performans 1Ayllk 3 Aylik 12Aylik | ardindan yeni magaza yatirimlarini siirdiiren sirket, acmis oldugu yeni magazalar ile birlikte YS05'te
150 1500 Degisim TL (%) -139%  51%  34.8% | 783 olan magaza sayisini 9A06'da 856'ya cikarmistir. Migros, Kasim ay itibariyle 202 Migros, 227
Degisim $ (%) -14.7% 6.1% 24.8% | Tansas, 352 Sok, 8 Macro Center ile yurticinde toplam 789 magazaya, yurtdisinda ise Rusya,
100 1000 IMKB Relatif (%) 57%  37% 32.8% | Bulgaristan, Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan ve Makedonya'da bulunan toplam 77 Ramstore ile
50 5.00 YTL  ABD$ | toplamda 866 magazaya sahip bulunmaktadir. Ozellikle yurticinde acgilan magazalar, sirketin net
o ooo 12 Aylik En Yiksek 17.10 1227 | satis alanini YS05'e gore %9 artirarak 670.942 m? seviyesine yikselmesini saglamistir. Migros,
03/10/2005 23/02/2006 10/07/2006 27/11/2006 12 Aylik En Disiik 10.17 6.14 | artan net satis alaninin yanisira turizm mevsiminde artan satislar, okul alisverigleri ve Ramazan
ayina yonelik harcamalarin da etkisiyle dgtincl ¢eyrekte 1,1 milyar YTL seviyesi Uizerinde net satis
Piyasa Gostergeleri 2006/09 2006T (370t Bilango (Bin YTL) 200512 2006/09 geliri kaydetmis ve boylece 9A06 itibariyle toplam net satis gelirlerini 3,1 milyar YTL seviyesi tzerine
FIK 42.61 30.17 - yukseltmistir. Toplam konsolide satislarinin 2,7 milyar YTL seviyesini yurtici satislardan elde eden
PDICiro 0.63 0.60 T.DGnen Varliklar 740283 921772 | sirket, 9A05’e gore bu satislarini %76 artirmistir. Yurticinde hizli buytmesini strdiren sirket
FDICiro 0.81 - T. Duran Varliklar 1620595 1781273 | yurtdisinda da yatinmlarina devam etmektedir. 3C06'da yurtdisinda actigi 9 magaza ile magaza
PD/DD 2.76 - . sayisini 77'ye cikaran sirket, yurtdisi satis gelirlerini 9A05’e gore %30 artirmis ve 381 milyon YTL
FD/FAVOK 8.82 . Toplam Akgﬂer 2360878 2,709,045 seviyesine yiikseltmistir.
Marjlar 2006/09 2006T  Kisa Vadeli Borglar 888,665 1104501 | e Birlesmenin etkisi marjlara olumlu yansiyor — Tansas ile birlesme sonrasi olumlu
Briit Kar 26.06% 26.50% | j7un Vadeli Borglar 680,053 691,661 | Performansini stirdiiren Migros, artan net satis gelirleri ile birlikte 9AOG'datim marjlarda Gnemli
EFK 5.63% 5.74% 1625 106930 912685 olciide iyilesme saglamistir. Migros'un briit kar marji gecen yilin ayni dénemine gore 2,8 baz puan
FAVOK 8.08% 8.34% V2 ermaye ! ' artis gostermis ve %23.2'den %26.1 seviyesine yukselmistir. Brit karliliktaki artis faaliyet karliligina
Net Kar 1.90% 1.99% Toplam Pasifler 2,360,878 2,709,045 | yansirken, sirket 9A05'te %3 ve %5.7 seviyesinde bulunan esas faaliyet ve FAVOK marjini 9A06'da
siraslyla %6 ve %8.1 seviyesine yukseltmistir. Migros diger yandan, 9A06’da Ruble’'nin yabanci para
Bin YTL 2005/09 2006/09 % 2005 2006T | birimleri kargisinda deger kazanmasinin etkisiyle Rusya faaliyetlerinden ve yabanci para birimlerinin
YTL karsisinda deger kazanmasi sonucu sahip oldugu yurtici déviz mevduatlardan toplam 40 milyon
0,
Satiglar o 1,824,333 311183 706% 2,686,100 4,196,333 YTL kur farki geliri kaydetmigtir. Sirket boylece cari donemde 107 milyon YTL net diger faaliyet geliri
Satiglarin Maliyeti(-) 1,410,564 2,300,971 63.1% 2,049,104 3,084,341 | elde etmis, bu ise karina olumlu yansimistir. Sirket, Rusya yatinmlari ve Tansas'in finansmaninda
Briit Kar 413769 810,864 96.0% 636,996 1,111,991 kullaniimak u.zere 2005'in son ceyreginde 5 yll.vadeli toplam 150 mn dola}r ve 80 mn Euro kredi,

) ) ) 2006 yilinda ise 8 yil vadeli 40 mn dolar kredi kullanmig, kullanilan krediler sonrasinda net borg
Faaliyet Giderleri(-) 357,767 635,817 71.7% 529,614 871,143 | pozisyonu 9A06 itibariyle 250 mn dolar seviyesine cikmistir. Migros, dévizin YTL karsisinda deger
Faaliyet Karl / (Zarar)) 56,002 175,047 212.6% 107,382 240,849 | kazanmasi ile birlikte 9A06'da 157 milyon YTL finansman gideri kaydetmistir. Ancak sirket, son

" . donemlerde kurda yasanan dalgalanma ve kurumlar vergisi kanununda yapilan degisiklik sonrasi
Net Diger Gel/Gid 36,499 106,819 192.7% 58,339 126,856 artan ertelenen vergi giderine ragmen, operasyonel alandaki olumlu performans sonrasi 9A06’'da net
Finansman Giderleri (-) 64,034 157,449 ad. 64,034 194,325 | karini 59 milyon YTL seviyesine gikarmistir.
Ana Ortaklik Digi Pay 2361 3748 ad -3.366 ol ® %006'y| 4.2 mllyar”Y'I_'.L sat_|§ gelm ile tamaml:a_masml Peklly_oruzv - Yurtici ve _yurtd|§|nda

o ] magaza yatirimlarini sirduren sirketin yilin son ceyreginde actigi yeni magazalarin etkisi, Ramazan
Vergi Oncesi Kar 50,115 122,784 145.0% 98,279 173,380 | ayi harcamalari ve yilbasina yonelik hazirliklarin satis gelirlerine olumlu yansimasini bekliyoruz.
Vergi(-) 15,308 63,625 315.6% 24,574 89,843 Migll'_osun %006‘;1 yc;h;nd4.~2 mi-lyzar TTL ze:/iyeii.nde ts)atls gellgiYSeYtﬁlpar:nlam?s&nJ bekli)_/okrut;. iNA

analizine gore hedef degerini 2 milyar dolar (hisse basina 16. esapladigimiz sirketin cari
Net Dénem Kar 34,807 59,159 70.0% 73,705 83,537 J . . ( : e

piyasa degerine gore %17 prim potansiyeli tasimasi nedeniyle "AL" 6nerisinde bulunuyoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
goriusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.



