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MENKUL DEGERLER

Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S. 25/ 06/ 2024

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. nin, Segmen Kardesler Gida Uretim ve
Ambalaj Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir oneri ya da teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek
kararlarini vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 30,00 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirnmi ve Mevcut Ortak Satisgi
Halka Arz Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Dagitim Yoéntemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 144.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 179.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 59.000.000
Sermaye Artirimi 35.000.000
Ortak Satis1 24.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.770.000.000
Halka Aciklik Oram %32,96
Ek Satig -
Tahsisat Gruplari:
Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara 41.300.000 (%70)
Yurt ici Kurumsal Yatirnmeilara 11.800.000 (%20)
Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilara 5.900.000 (%10)
Halka Arz Tarihleri 26-27-28 Haziran 2024
BIST Islem Kodu SEGMN

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 y1l boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirim1 yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satig
veya halka arz yapilmasma yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin  dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRINiIN KULLANIM ALANI

e Isletme sermayesinin giiclendirilmesi: %50
e Yeni yatirimlar: %30
e Entegrasyon ve modernizasyon yatirimlart: %20

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

1958 yilinda Ankara merkezli olarak kurulan iilkemizin gida imalat sanayinde énemli markalarindan
biri olan Segmen’in ana istigal konusu regel, bal, findik kremasi, helva, tahin, pekmez iiretimi,
paketlemesi, baharat paketlemesi ve satisidir. Yillar icerisinde ana istigal konusunun hig
degistirilmemis olmasinin avantajiyla, Sirket kurucularindan ileri gelen bilgi birikimini tiim faaliyetler
ve is siireglerinde kullanmaktadir. Sirket Ar-Ge c¢alismalariyla siirekli olarak iiriinlerinde gelisim
saglamakta, teknoloji ve modernizasyon yatirimlar1 ile birlikte silirdiiriilebilir iretime devam
etmektedir.

Sirket'in ana {iretim tesislerinin 6nemli bir bdliimii Ankara ili Sincan ilgesi 1. Organize Sanayi
Bolgesi'nde yer almaktadir. Osmanli Fabrikasi, Hazar Fabrikasi 1 ve 2 isimli ii¢ ayr1 kurulu tesiste
toplam 40.000 m2 kapali alanda, regel, bal, helva, findik kremasi, helva, tahin, pekmez, meyve soslar
uretilmekte ve paketlenmektedir. Baharat grubu {irlinleri ise sadece toptan tedarik edilmekte ve
paketlenmektedir. Sirket'in Aralik 2023'ten bu yana yatirim projesini yiiriittiigii 5.000 m2 kapali alana
sahip Afyon Soguk Hava ve Meyve Isleme Tesisi, 15 May1s 2024 itibariyla mevcut iic tesisin ardindan
dordiincii tesis olarak faaliyete baslamistir. Sirket, ana {irin kategorilerinden, net satiglarinda en yiiksek
pay1 alan regel iiriinii i¢in iiretimde kullandi1g1 meyveleri ¢iftcilerden hasat mevsiminde sezonluk olarak
satin almaktadir. Satin aliman meyvelerin bir bolimii dogrudan Sirket'in {retim tesislerine
yonlendirilirken, kalan boliimii i¢in digsaridan hizmet alinarak meyve isleme soguk hava depolarinda
muhafaza edilmesi saglanmaktadir. Regel {iretiminde 6nde gelen ¢ilek ve visne iiriinleri basta olmak
izere, meyve lretiminin yiiksek oldugu Afyon, Bursa ve Konya illerinde konumlanan soguk hava
depolari, regel iiretiminde ana hammadde olan meyvelerin muhafaza edilmesini ve soguk zincirin
kirilmadan, meyvelerin {iretim tesisine taginmasini saglamaktadir. Soguk hava depolarinda bulunan
meyveler gelen siparislere gore iiretime yonlendirilmektedir. Afyon Soguk Hava ve Meyve isleme
Tesisi'nin tam kapasiteyle faaliyete gecmesiyle birlikte Sirket, sezonda satin aldigr meyvelerin 6nemli
bir bolimiini dogrudan kendi biinyesindeki tesise yonlendirdikten sonra IQF (Bireysel Hizli
Dondurma) teknigi ile dondurarak soguk hava depolarinda saklayacak ve boylece meyve isleme ve
soguk hava deposunda saklama konusunda dis kaynak bagimliligin1 azaltacaktir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

. Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvam Grubu
TL % TL %
Reyhan MOLLAOGLU A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Yusuf SEGMEN A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6.25 7.000.000 3.91
Emine SEGMEN A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Oya YENER A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
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B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Meral YILDIRIM A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Neval ELALDIRSIN A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Nihal OZCANLI A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Omer SEGMEN A 3.000.000 2,08 3.000.000 1,68
B 9.000.000 6,25 7.000.000 3,91
Ayhan SEGMEN A 1.500.000 1,04 1.500.000 0,84
B 4.500.000 3,13 2.500.000 1,40
Giilsen SEGMEN A 1.500.000 1,04 1.500.000 0,84
B 4.500.000 3,13 2.500.000 1,40
Birsen YAKA A 1.350.000 0,94 1.350.000 0,75
B 4.050.000 2,81 2.050.000 1,15
Beyhan DEGERLI A 1.200.000 0,83 1.200.000 0,67
B 3.600.000 2,50 1.600.000 0,89
Pay Satis1 Yapmayacak Diger A 6.450.000 4.48 6.450.000 3,60
Ortaklar B 19.350.000 13,44 19.350.000 10,81
Halka Ac¢ik Kisim B - - 59.000.000 32,96
Sermaye 144.000.000 100,0 179.000.000 100,0

4. DEGERLEME OZETi

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basma degerin
belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi yontemine yer

verilmistir.

Sirketin  degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi esit
agirhiklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz oncesi Ozsermaye degeri 6.000.062.572 TL olarak
hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 144.000.000TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri %28

iskonto ile 30,00 TL olarak hesaplanmuistir.

Segmen - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirhk
INA 5.719.339.382 %350
Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlari 5.444.670.707 %25
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 7.116.900.817 %25

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri

6.000.062.572

Degerleme Sonucu (TL)
Nominal Sermaye Tutari 144.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 6.000.062.572
Halka Arz Iskontosu %28
Halka Arz Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeri 4.320.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 30,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S. nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin
agiklayici ve verilerle desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki
yerine iliskin olarak verilen bilgi ve verilerin yeterince agiklayici oldugunu disiiniiyoruz.

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve
Piyasa Carpanlari Analizi kullamilmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari
Analizine esit agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi ile Sirket’in halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 6.000.062.572 TL
olarak hesaplanmis olup, halka arz dncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %28 halka arz iskonto oram
uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 30,00 TL olarak hesaplanmis olmasin1 makul buluyoruz.




AMARBAS

Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna {liskin Degerlendirme Raporu
Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S.— 25.06.2024

EK 1: Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Nakit ve Nakit Benzerleri 102.251.000 40.590.005 123.620.410 70.792.577
Ticari Alacaklar 303.457.985 391.671.872 375.974.048 402.906.679
Toplam Donen Varhklar 852.758.624]  855.933.876 864.428.311 862.991.458
Maddi Duran Varliklar 362.202.878 345.185.013 1.215.156.743| 1.269.719.849
Yatirim Amaglhi Gayrimenkuller 21.110.709 20.480.542 25.889.315 25.889.315
Toplam Duran Varhklar 437.260.666| 415.055.005 1.256.129.871| 1.311.679.060
Aktifler 1.290.019.290| 1.270.988.881 2.120.558.182| 2.174.670.518
Ticari Borglar 147.970.744]  138.480.892 172.285.207 199.153.716
Diger Borglar 4.668.878 10.836.602 4.863.224 26.822.986
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 181.873.306| 219.901.459 234.071.331 329.030.257
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar - - 73.095.682 67.921.054
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 57.521.561 55.083.910 160.490.690 151.610.566
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 69.996.529 68.859.348 243.657.445 232.405.891
Ozkaynaklar 1.038.149.455| 982.228.074 1.642.829.406, 1.613.234.370
Pasifler 1.290.019.290| 1.270.988.881 2.120.558.182] 2.174.670.518

EK 2: Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 2021 2022 2023 2023/03 2024/03|
Hasilat 1.180.141.814] 1.480.644.113] 1.660.448.050, 500.678.033] 428.022.315
Briit Kar 227.042.141 442323214 598.417.257] 98.591.844] 116.467.930
Esas Faalivet Kari/Zarari 233.573.867 387.144.968  507.574.345 78.501.413 89.153.476
Finansman Giderleri Oncesi 243.510.507 389.382.162| 515.265.270] 78.399.839 89.170.474
Faaliyet Kari/Zarari

Vergi Oncesi Kari/Zarari 83.964.171 96.879.993 34.608.487 -13.037.460 16.797.560
Donem Kary/Zarar 16.583.199 5.785.740 15.513.479 1.949.863 12.378.912

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve /veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tlg¢iincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.
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