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Please refer to ਟmportant dਟsclaਟmer at the end of thਟs report. 

GüçlüÊpamukÊticaretÊağıÊveÊekosistemÊiçiÊgüven 

TemelleriÊ 2002Ê yılındaÊ pamukÊ alımÊ satımıylaÊ atılanÊ veÊ 2007’deÊ
kurumsalÊ yapıyaÊ kavuşanÊ DCTÊ Trading,Ê 2024’tekiÊ halkaÊ arzlaÊ
birlikteÊ yeniÊ birÊ büyümeÊ aşamasınaÊ geçmiştir.Ê Şirket,Ê pamukÊ
ekosistemindeÊ uzunÊ vadeliÊ ilişkilereÊ dayalı,Ê yüksekÊ güvenilirliğeÊ
sahipÊ birÊ oyuncuÊ olarakÊ konumlanmaktadır.Ê TicariÊ
yükümlülükleriniÊistisnasızÊyerineÊgetirmeÊyaklaşımı,ÊzamanÊzamanÊ
maliyeteÊ katlanarakÊ daÊ olsaÊ itibarınıÊ korumaÊ önceliğiyleÊ
desteklenmiştir.Ê ICAÊ (UluslararasıÊ PamukÊ Birliği)Ê üyeliğiÊ veÊ ÇinÊ
devletiyleÊ doğrudanÊ ticareteÊ olanakÊ tanıyanÊ AQSIQÊ lisansıÊ
sayesindeÊ şirket,Ê globalÊpamukÊ ticaretindeÊ güçlüÊbirÊ aktörÊ halineÊ
gelmiştir.Ê TümÊ pamukÊ sevkiyatlarınınÊ sigortalanması,Ê hızlıÊ lojistikÊ
kabiliyetiÊ veÊ etkinÊ transitÊ ticaretÊ yönetimiÊ şirketinÊ operasyonelÊ
kaslarınıÊdesteklemektedir. 

KüreselÊticaretÊağıÊveÊanlaşmalıÊtarım 

DCTÊTrading’inÊpamukÊdışıÊbüyümeÊstratejisininÊönemliÊbirÊayağını,Ê
YunanistanÊ merkezliÊ BluefarmÊ markasıylaÊ yürütülenÊ tazeÊ meyveÊ
operasyonlarıÊ oluşturmaktadır.Ê Avrupa’dakiÊ zincirÊ marketlereÊ
doğrudanÊ satışÊ yapılanÊ buÊ model,Ê GlobalÊ G.A.P.Ê sertifikalıÊ
üreticilerleÊ yürütülenÊ anlaşmalıÊ tarımÊ yapısıÊ üzerineÊ kuruludur.Ê
2024’teÊyabanÊmersiniÊüretimiÊönemliÊölçüdeÊartırılmış;Ê50.000’inÊ
üzerindeÊ ağacaÊ ulaşılmıştır.Ê 2025’teÊ yaklaşıkÊ yarımÊ tonlukÊ ilkÊ
üretimÊ hedeflenmekte,Ê dördüncüÊ yılÊ itibarıylaÊ buÊ miktarınÊ 200Ê
tonunÊ üzerineÊ çıkmasıÊ öngörülmektedir.Ê “SüperÊ gıda”Ê olarakÊ
sınıflandırılanÊyabanÊmersinininÊyüksekÊihracatÊpotansiyeliÊveÊmarjÊ
avantajı,Ê DCT’ninÊ konsolideÊ kârlılığıÊ üzerindeÊ artanÊ birÊ etkiÊ
yaratacaktır.Ê Şirket,Ê soğukÊ zincirÊ altyapısıylaÊ toplama,Ê işlemeÊ veÊ
paketlemeÊ süreçleriniÊ tekÊ çatıÊ altındaÊ yöneterekÊ fireÊ oranlarınıÊ
düşürmekteÊveÊihracatÊkalitesiniÊartırmaktadır.ÊTrakyaÊbölgesindeÊ
TürkiyeÊ çıkışlıÊ üretimÊ veÊ ihracatÊ kanalınınÊ kurulmasıÊ daÊ devamÊ
etmektedir.Ê 

 

 

 

 

Hisse Senedi / Küçük Şirket / Tarımsal Emtia Ticareti

DCT Trading
Toplantı Notları

Fiyat Bilgileri TL
Kapanış 
12 Aylık Hedef Fiyat*
12 Aylık Önc.Hedef Fiyat 
Piyasa Değeri (mn)
Halka Açık PD (mn) 1,577
Ort. İşlem Hacmi (3Ay)  
Hisse sayısı (Adet mn) 130
Takas Saklama Oranı (%) 28
Yabancı Oranı (%) 9

-
-

5,650

43.46

Fiyat Perf. (%) 1 Ay Yıliçi 12 Ay
TL 9.0 46.4 0.0
ABD $ 6.8 33.5 0.0
BIST-100 Relatif 4.9 47.7 0.0

Çarpanlar 2024 2025 2026
F/K a.d - -
PD/DD 6.5 - -
FD/FAVÖK  - -

Fiyat / BIST-100'e Göreceli Fiyat

52 Hafta Fiyat Aralığı (₺) 0.00 0.00
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100 Baz

Yabancı Oranı (%) Cari (%) : 9.01
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KrizlereÊhızlıÊadaptasyonÊveÊportföyÊçeşitlendirmesi 

TekÊbirÊürüneÊbağımlılığıÊazaltmakÊadına,ÊşirketÊmısır,ÊbuğdayÊveÊinşaatÊmalzemeleriÊgibiÊalter-
naƟfÊürünÊgruplarınaÊyönelmişƟr.ÊBuÊyapı,ÊhemÊgelirÊdengesiniÊsağlamaktaÊhemÊdeÊvolaƟliteyeÊ
karşıÊ tamponÊ göreviÊ görmektedir.Ê 2023’teÊ yaşananÊ depremÊ sonrasıÊ pamukÊ sevkiyatlarınınÊ
hızlıcaÊdışÊ pazarlaraÊ yönlendirilmesiÊ gibiÊ refleksler,Ê şirkeƟnÊoperasyonelÊ çevikliğiniÊ ortayaÊ ko-
ymuştur.Ê AynıÊ zamandaÊ emƟaÊ fiyatlarındakiÊ dalgalanmalaraÊ karşıÊ tedarikÊ kaynaklarınınÊ
çeşitlendirilmesiÊdeÊetkinÊşekildeÊgerçekleşƟrilmişƟr. 

TeknolojiÊyatırımlarıÊveÊyapayÊzekâÊtabanlıÊanaliz 

2024Ê sonrasındaÊ yapayÊ zekâÊ temelliÊ veriÊ analizÊ plaƞormlarınaÊ yapılanÊ yaƨrımlar,Ê şirkeƟnÊ
stratejikÊ dönüşümündeÊ belirleyiciÊ rolÊ oynamaktadır.Ê Pulse,Ê CotcastÊ veÊ TRKÊ TechnologyÊ
işƟrakleriÊ ileÊ ulusalÊ veÊuluslararasıÊ verilerÊ ışığındaÊ emƟaÊfiyatlarıÊ tahminÊedilmekte,Ê T+5Ê fiyatÊ
projeksiyonlarıÊoluşturulmaktaÊveÊriskÊsenaryolarıÊmodellenmektedir.Ê30ÊmilyonÊUSDÊdeğerle-
meÊileÊgirilenÊTRKÊTechnology’ninÊkısaÊsüredeÊ125ÊmilyonÊUSDÊdeğerineÊulaşması,ÊteknolojiÊseg-
menƟninÊfinansalÊkatkıÊpotansiyeliniÊsomutlaşƨrmışƨr. 

SavunmaÊsanayineÊstratejikÊgiriş 

ŞirkeƟnÊ 2025Ê vizyonundaÊ savunmaÊ sanayiÊ kriƟkÊ birÊ yeniÊ işÊ koluÊ olarakÊ konumlanmaktadır.Ê
NormÊTechnologiesÊileÊyapılanÊstratejikÊişÊbirliğiÊkapsamında,ÊKBRNÊ(Kimyasal,ÊBiyolojik,ÊRady-
olojik,Ê Nükleer)Ê tehditlereÊ karşıÊ koruyucuÊ ekipmanlarınÊ AvrupaÊ veÊ NATOÊ ülkelerineÊ ihracaƨÊ
hedeflenmektedir.ÊBununÊyanıÊsıra,ÊTürkiye’deÊyerliÊolarakÊüreƟlecekÊdumansızÊbarutÊiçinÊger-
ekliÊnitroselülozÊhammaddesiÊpamukÊüzerindenÊtedarikÊedilerek,ÊDCT’ninÊbuÊsektördeÊstratejikÊ
tedarikÊzinciriÊrolüÊüstlenmesiÊplanlanmaktadır.ÊŞirketÊayrıcaÊsavunmaÊürünleriyleÊilgiliÊulusalÊveÊ
uluslararasıÊihalelereÊseçiciÊkaƨlımÊstratejisiÊyürütmektedir. 

2024ÊyılındaÊoperasyonelÊveÊfinansalÊgörünüm 

2024Êyılında,ÊyılÊbaşındaÊ100Êlb/cÊseviyesindenÊalınanÊpamukÊstoklarınınÊyılÊortasındaÊfiyatlarınÊ
60Ê lb/cÊ bandınaÊ düşmesiyleÊ zararlaÊ likideÊ edilmesiÊ tercihÊ edilmişƟr.Ê BuÊ strateji,Ê zararlarıÊ
sınırlayarakÊbilançoÊlikiditesiniÊkorumaÊönceliğiyleÊuygulanmışƨr.ÊYılÊsonundaÊeldeÊyalnızcaÊ183Ê
tonluk,Ê pazarÊ esnekliğiÊ yüksekÊ AmerikanÊ PimaÊ pamuğuÊ kalmışƨr.Ê EnflasyonÊ muhasebesininÊ
yüksekÊ stokÊ taşıyanÊ firmalaraÊ geƟrdiğiÊ düzeltmeÊ etkileriÊ veÊ halkaÊ arzÊ sürecineÊ ilişkinÊ geçiciÊ
giderler,ÊkârlılığıÊbaskılamışƨr.ÊAncak,ÊbilançoÊdisipliniÊkorunmuşÊveÊlikiditeÊgücüÊarƨrılmışƨr. 

2025ÊyılınaÊgüçlüÊbaşlangıçÊveÊhedefler 

2025’inÊ ilkÊ çeyreğindeÊ ciroÊ TLÊbazındaÊ%89ÊarƨşlaÊ 1,5ÊmilyarÊ TL’yeÊulaşmışƨr.Ê BuÊbüyümeninÊ
büyükÊkısmıÊpamukÊdışıÊsegmentlerdenÊ(mısır,Êbuğday,Ê inşaatÊmalzemeleriÊveÊmeyveÊsaƨşları)Ê
kaynaklanmışƨr.ÊHalkaÊarzdanÊsağlananÊkaynaklarlaÊyapılanÊyaƨrımlarınÊoperasyonelÊetkisininÊ
buÊyılÊartması,ÊayrıcaÊgenelÊyöneƟmÊgiderlerindeÊtekrarlanmayacakÊharcamaÊkalemlerininÊorta-
danÊkalkmasıylaÊbirlikte,Ê2025ÊyılıÊiçinÊhedeflenenÊFAVÖKÊveÊkârlılıkÊrakamlarınaÊulaşılabileceğiÊ
öngörülmektedir. 
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DeğerlemeÊçarpanlarıÊveÊperformansÊkıyaslaması 

DCTÊTrading,ÊBorsaÊİstanbul’daÊbireÊbirÊemsaliÊbulunmayanÊbirÊişÊmodelineÊsahipƟr.ÊBuÊneden-
le,ÊklasikÊFD/FAVÖKÊyaÊdaÊF/DDÊçarpanlarıylaÊyapılanÊkarşılaşƨrmalarÊanlamlıÊkısıtlarÊtaşımak-
tadır.Ê 2024Ê yılındakiÊ negaƟfÊ FAVÖKÊ gerçekleşmesineÊ karşın,Ê 2025Ê hedeflerininÊ yakalanmasıÊ
halindeÊFD/FAVÖKÊoranıÊ9xÊseviyesineÊgerileyecekÊveÊbu,ÊmarjÊyapısıÊfarklılaşanÊbirÊmodelÊiçinÊ
makulÊkabulÊedilmektedir.ÊŞirkeƟnÊdüşükÊborçlulukÊyapısı,ÊyüksekÊlikiditesiÊveÊalternaƟfÊsektör-
lereÊgeçişteÊsağladığıÊmarjÊavantajları,ÊdeğerlemeÊaçısındanÊolumluÊsinyallerÊvermektedir. 

OrtaÊvadeliÊstratejiÊveÊ2029Êhedefi 

Bluefarm’dakiÊüreƟmÊarƨşıÊveÊlisanslıÊdepoculukÊtesisininÊfizikiÊtamamlanmaÊsüreçleriÊnedeni-
yle,ÊbuÊikiÊyaƨrımınÊ2025ÊbilançosunaÊdoğrudanÊanlamlıÊbirÊkatkıÊyapmasıÊbeklenmemektedir.Ê
AncakÊ ortaÊ vadede,Ê buÊ yaƨrımlarınÊ yüksekÊ ölçeklenebilirlikÊ veÊ sabitÊ marjÊ yapısıÊ sayesindeÊ
önemliÊ katkıÊ sağlamasıÊ beklenmektedir.Ê EmƟaÊ dışıÊ faaliyetlerinÊ 2025Ê yılındaÊ toplamÊ kârlılığaÊ
ciddiÊ destekÊ vereceğiÊ öngörülmektedir.Ê TarımsalÊ veÊ tarımÊ dışıÊ Ɵcaret,Ê teknoloji,Ê savunmaÊ veÊ
depoculukÊ faaliyetleriÊ birlikteÊ düşünüldüğünde,Ê DCTÊ Trading’inÊ 2029Ê iƟbarıylaÊ riskleriÊ
dengelenmiş,ÊkârlılığıÊsürdürülebilirÊveÊholdingleşmeÊsüreciniÊtamamlamışÊbirÊyapıyaÊkavuşmasıÊ
hedeflenmektedir. 

FinansalÊinovasyonÊveÊyeniÊürünÊvizyonu 

ŞirkeƟnÊuzunÊvadeliÊvizyonununÊönemliÊbirÊparçası,ÊfizikselÊpamukÊdestekliÊtarımÊfonlarıÊoluştu-
rarakÊbuÊemƟayıÊmenkulleşƟrmekÊveÊfinansalÊpiyasalarlaÊentegreÊbirÊtarımÊyaƨrımÊaracıÊhalineÊ
dönüştürmekƟr.Ê BuÊ yapıÊ sayesinde,Ê pamukÊ üreƟcileriÊ ileÊ yaƨrımcılarÊ arasındaÊ yeniÊ birÊ değerÊ
zinciriÊkurulmasıÊamaçlanmaktadır.ÊBuÊtürÊfinansalÊinovasyonlar,ÊşirkeƟnÊsadeceÊƟcaretleÊdeğilÊ
sermayeÊpiyasalarıylaÊdaÊentegreÊbüyümeÊarayışındaÊolduğunuÊgöstermektedir. 
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Göreceli Getiri / Öneriler

Şirket Sayısı Takip Listesi Dağılımı
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This report has been prepared by  “İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş.” (İş Investment) solely for the information of clients of İş Investment. Opinions and 
estimates contained in this material are not under the scope of investment advisory services. Investment advisory services are given according to the 
investment advisory contract, signed between the intermediary institutions, portfolio management companies, investment banks and the clients. Opinions 
and recommendations contained in this report reflect the personal views of the  analysts  who supplied them. The investments discussed or recommended 
in this report may involve significant risk, may be illiquid and may not be suitable for all investors. Investors must make their decisions based on their 
specific investment objectives and financial positions and with the assistance of independent advisors, as they believe necessary.    

The information presented in this report has been obtained from public institutions, such as  Istanbul Stock Exchange (ISE), Capital Market Board of Turkey 
(CMB), Republic of Turkey, Prime Ministry State Institute of Statistics (SIS), Central Bank of the Republic of Turkey (CBT); various media institutions, and 
other sources believed to be reliable but no independent verification has been made, nor is its accuracy or completeness guaranteed. 

All information in these pages remains the property of İş Investment and as such may not be disseminated, copied, altered or changed in any way, nor may 
this information be printed for distribution purposes or forwarded as electronic attachments without the prior written permission of İş Investment. 
(www.isinvestment.com)  


