
Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.Ş. Firma Analizi 

1. Firma Faaliyet Konusu: 

Şirket, “Mavi” markasıyla iç ve dış piyasaya olmak üzere sipariş üzerine yaptırdığı hazır giyim ürünlerinin toptan ve 
perakende alım satımı, ithalatı ve ihracatını gerçekleştirmektedir. Ürün yelpazesini kadın, erkek ve çocuk denim 
ürünler, örme ve pamuk gömlek, t-shirt, süveter, ceket, etek, elbise ve aksesuar oluşturmaktadır. Firma ürünlerini 
Akarlılar ailesinin kontrolünde olan Erak Giyim’e yaptırmaktadır. 

Dış pazarlar operasyonları 1994 yılında faaliyete geçmiş olup Türkiye, Amerika, Kanada, Almanya ve Rusya’da 
merkez ofisleri bulunmaktadır. Mavi’nin ayrıca İstanbul, New York, Vancouver, Frankfurt, Berlin, Moskova, New 
Jersey, Los Angeles, Atlanta, Dallas, Toronto, Montreal, Düsseldorf, Münih, Hamburg, Leipzig, Sindelfingen, 
Heusenstamm, Zürih, Salzburg, Prag, Brüksel ve Almere’de showroomları vardır. 

Şirket, Türkiye’de 329, yurtdışında 22 mono brand perakende mağaza ve Türkiye’de 68, yurtdışında 42 monobrand 
franchise mağaza olmak üzere toplam 461 mağaza ve yaklaşık 4.000 satış noktasında faaliyetlerini sürdürmektedir. 

2. Firma Künyesi: 

Şirket Adı : Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.Ş. 
Paza : Yıldız Pazar 

Dahil Olduğu Endeksler : 
XU100, XUTUM, XUHIZ, XTCRT, XYUZO, X100S, XUSRD, XYLDZ, 

X100C, XKTUM, XK100, XK050, XK030, XSRDK, XK030EA 
Ödenmiş Sermaye : ₺198.628.000,00 
Kuruluş Tarihi : 13.01.1994 
Sektörü : Giyim Eşyası 
Halka Arz Tarihi : 08.06.2017 
Halka Acıklık Oranı : 73% 
İlk İşlem Tarihi : 15.06.2017 
Web Sitesi : www.mavicompany.com 
Beta : 1.08 

3. Firma Ortaklık Yapısı: 

Firmanın ortaklık yapısı aşağıdadır.  

 

Blue International Holding B.V.’nin sahip olduğu 
paylar A Grubu olup Şirket Esas Sözleşmesi ile 
tanınmış imtiyazları bulunmaktadır. Akarlılar Ailesi 
mensuplarının Mavi Giyim üzerindeki yönetim 
etkinliği Blue International Holding üzerinden sahip 
oldukları dolaylı ortaklık ile devam etmektedir. 

31 Temmuz 2023 itibarıyla Şirketin doğrudan veya dolaylı olarak yönetimlerine ve ortaklık politikalarının 
belirlenmesine katılmak üzere edindiği hisse senetleri veya ortaklık paylarının detayı aşağıda verilmiştir. 



 

Firmanın 31.07.2023 tarihli faaliyet raporuna göre yönetim yapısı aşağıdaki gibidir. Firma CEO’sunun 2008 yılından 
beri firmada faaliyet gösterdiği görülmektedir. 

 

4. Firma Analizi: 

Firmanın faaliyet gösterdiği hazır giyim sektörünün sezonsal dinamiklerine uygun olarak Şirket’te özel hesap dönemi 
uygulanmakta, 31 Ocak tarihinde sona eren on iki aylık dönem mali yıl olarak kabul edilmektedir. Bu analiz 
çalışmasında yer alan son dönem bilgiler 01.02.2023 – 31.07.2023 tarihini kapsayan altı aylık ara hesap dönemine 
ilişkindir. 

4.1. Aktif Pasif Yapısı: 

Firmanın aktif yapısı incelendiğinde en önemli mali kalemlerin tarihsel gelişimi aşağıdaki grafiklerde verilmiştir.  

 

Firmanın nakit ve nakit benzeri varlıklarının önemli ölçüde arttığı görülmektedir. 2020Q4 dönemini 100 kabul 
edersek nakit ve nakit benzeri varlıkların TL bazda 2023Q2 döneminde 352,09’a çıktığını ticari alacaklarının ise 
297,41’e, stoklarının ise 398,47’ye çıktığını görmekteyiz. 

2019Q2 dönemin Nakit ve Nakit Benzeri varlıkların aktif içindeki ağırlığı 19,87 iken 2023Q2 döneminde 30,72 
olmuştur. Aynı dönemler itibariyle Ticari Alacaklar 10,11’den 11,46’ya çıkmıştır. Stoklar ise 25,65 den 29,24’e 
çıkmıştır. 

Firmanın 2023Q2 döneminde 2022Q2 dönemine göre Nakit ve Nakit Benzeri varlıklar %64,69, Ticari Alacaklar 
%96,47 ve Stoklar ise %134,62 oranında artış göstermiştir. Firmanın 2023Q2 döneminde 2022Q4 dönemine göre 
Nakit ve Nakit Benzeri varlıklar -%3,04 oranında azalmış, Ticari Alacaklar %34,75 ve Stoklar ise %29,75 oranında artış 
göstermiştir. 

İştirak Adı Ülke
Ortaklık 

Payı
Mavi Europe AG Almanya 100.00%
Mavi Jeans LLC Limited Rusya 100.00%
Mavi Kazakhstan LLP Kazakistan 100.00%
Eflatun Giyim Yatırım Tic. A.Ş Türkiye 51.00%
Mavi Jeans Canada Kanada 62.25%
Mavi Jeans Inc. ABD 47.69%

YK Üyesi Görevi
İçracı 

Bağımsız
Yönetici İsmi Görevi Başlama Tarihi

Ragıp Ersin Akarlılar Chairman Non-Executive Cüneyt Yavuz CEO 2008
İbrahim Tamer Haşimoğlu Vice Chairman Independent Bige İşcan Aksaray CFO 2019
Fatma Elif Akarlılar Member Executive Elif Akarlılar Global Marka Direktörü 1991
Ahmet Cüneyt Yavuz Member Executive Okan Gürsan TR Ülke ve Dış Pazarlar Direktörü 2018
Zeynep Yalım Uzun Member Independent
Nedim Nahmias Member Independent



Firmanın USD  bazında mali tablolarına bakıldığında son 12 dönemdir 2023Q1 ve 2022Q4 dönemleri dışında nakit 
ve nakit benzeri varlıklarının 100 mio USD  civarında olduğu görülmektedir. Bu bağlamda firmanın nakit varlığının 
çok büyük oranda değişmediğini söyleyebiliriz. Firmanın ticari alacaklarının ve stoklarının ise firmadaki büyümeye 
paralel olarak artış gösterdiğini düşünmekteyiz. 

 

 

Firmanın 2020Q4 dönemini 100 kabul edersek Maddi Duran Varlıklar TL bazda 2023Q2 döneminde 243,9’a, 
Kullanım Hakkı Varlıkları 159,05’e ve Maddi Olmayan Duran Varlıklar ise 349,69 çıkmıştır. 2019Q2 dönemin Maddi 
Duran Varlıkların aktif içindeki ağırlığı %8,71 iken 2023Q2 döneminde %4,71 olmuştur. Aynı dönemler itibariyle 
Kullanım Hakkı Varlıkları %20,95 den 6,76’ya düşmüş olup Maddi Olmayan Duran Varlıklar ise %10,31’den 8,97’ye 
düşmüştür. 

Firmanın 2023Q2 döneminde 2022Q2 dönemine göre Maddi Duran Varlıklar %52,42, Kullanım Hakkı Varlıkları 
%39,8 ve Maddi Olmayan Duran Varlıklar ise %47,16 oranında artış göstermiştir. Firmanın 2023Q2 döneminde 
2022Q4 dönemine göre Maddi Duran Varlıklar %21,92, Kullanım Hakkı Varlıkları %20,04 ve Maddi Olmayan Duran 
Varlıklar ise %38,64 oranında artış göstermiştir. 

Sonuç olarak firmanın incelenen dönemler itibariyle mali tablolarını etkileyecek boyutta önemli bir duran varlık 
yatırımı yapmadığını söyleyebiliriz. 

 

 



  

Firmanın Kısa Vadeli Borçlanmalarının aktif içindeki ağırlığı 2022Q2’de %19,24 iken 2023Q2’de %13,60’a düşmüştür. 
Ticari Borçlar ise %26,40’dan 29,48’e çıkmıştır.  

Firmanın 2022Q4 dönemine göre Kısa Vadeli Borçlanmalar -%16,86, oranında düşerken, Ticari Borçlar %1,96 
oranında artmıştır. Firmanın 2019Q4 dönemi 100 olarak kabul edersek 2023Q2 döneminde Kısa Vadeli Borçlanmalar 
510,66, Ticari Borçlar ise 505,38 oranında arttığını görmekteyiz. 

Firmanın 2019Q4 dönemi 100 olarak kabul edersek 2023Q2 döneminde Aktif toplamı ise 528,53 oranında arttığını 
görmekteyiz. Aktif toplam 2022Q4 dönemine göre %118,48, 2023Q1 dönemine göre ise %108,22 oranında artmıştır. 

Firmanın Yabancı Para Pozisyonunun gelişimi ise aşağıda verilmiştir. Firmanın yabancı para varlıkları son iki bilanço 
döneminde önemli düzeyde artış gösterdiği için net pozisyon tarihsel periyotta farklı olarak pozitife geçmiştir. 
Firmanın Yabancı Para Net Pozisyon / Net Satışları oranı 2023Q2 döneminde  %10,05’e çıkmıştır. 

 

4.2. Likidite Durumu:  

Firmanın likidite oranlarını tarihsel gelişimi aşağıdaki grafiklerde verilmiştir. 

 

Firmanın cari oranı 1,5’in altında olmasına rağmen sektör ortalamalarına yakın seyrettiği görülmektedir. Likidite 
oranında ise sektörün üzerinde olduğu görülmektedir. 

Nakit ve nakit benzeri varlıkların aktif içerisindeki ağırlığı 2022Q2 döneminde %32,40, 2022Q4 döneminde %37,54 
iken 2023Q2 döneminde %30,72’ye düşmüştür. 2022Q4 dönemini 100 kabul edersek firmanın nakit ve nakit benzeri 
varlılarının 2023Q2 döneminde 96,96’ya düştüğünü görmekteyiz. 



4.3. Faaliyet Etkinliği Analizi: 

Firmanın faaliyet etkinlik oranlarının gelişimi aşağıdaki grafiklerde verilmiştir. Firmanın alacak tahsil süresi 2020Q4 
döneminde 35,44 gün iken bu oran 2023Q2 döneminde 25,96 güne düşmüştür. Ayrıca oranın giyim eşyası 
sektörünün altında olması olumlu olarak değerlendirilebilir. Firmanın stok devir süresi ise 2020Q4 döneminde 
117,11 gün iken 2023Q2 döneminde120,17 güne çıkmasına rağmen oranın giyim eşyası sektörünün altında olduğu 
görülmektedir. 

 

 

Firmanın borç ödeme süresi ise son iki dönemdir düşme eğiliminde olup 2020Q4 döneminde 181,58 iken 2023Q2 
döneminde 114,39 güne gelmiştir. Konu oran son iki dönemdir sektörün altında bir performans göstermiştir. 
Firmanın nakit döndürme süresi ise incelenen tüm dönemler itibariyle sektörün altında olup2023Q2 döneminde 
31,74 gün olarak gerçekleşmiştir. 

Firmanın faaliyet raporlarında yaklaşık 550 tedarikçi ile çalıştığı belirtilmekle birlikte ürünlerinin %60’ının Akarlılar 
ailesi kontrolünde olan Erak Giyim’den tedarik ettiği bilinmektedir. 

 

Sonuç olarak firmanın içinde bulunduğu giyim eşyası sektörünün genel ortalamalarından daha iyi bir faaliyet 
oranları yapısına sahip olduğunu ve performansının daha yüksek olduğunu söyleyebiliriz. 

 

 

 

 

 

 



4.4. Satış ve Karlılık Analizi: 

Firmanın satışlarındaki ve karlılığındaki gelişim grafikleri aşağıda verilmiştir.  

 

Firmanın net satışları 2022Q2 döneminde 267 mio USD iken 2023Q2 döneminde 401 mio USD’ye çıkmıştır. Başka 
bir değişle net satışların USD bazında %49,87 oranında arttığını görmekteyiz. 

Firmanın 2020Q4 veriler 100 kabul edildiğinde TL bazda net satışlarının 350,36’ya, Satışların maliyetinin 332,11’e ve 
faaliyet giderlerinin ise 256,99’a çıktığını görmekteyiz. Buna paralel firmanın bürüt karının 369,89’a Esas faaliyet 
karının ise 1.665,52’ye çıktığını görmekteyiz. 

Firmanın dönemler itibariyle Satışların Maliyeti/Net Satışlar oranına baktığımızda 2020Q4’de 51,70, 2021Q4’de 
48,66, 2022Q2’de 44,01, 2022Q4’de 47,11 ve 2023Q2’de 49,01 olduğunu görmekteyiz. Bürüt Kar/Net Satışlar 
oranının ise 2020Q4 DE 48,3 İKEN 2023Q2 de 50,99’a çıkmıştır. Bu oran 2022Q2’de ise 55,9 olarak gerçekleşmiştir. 
Esas Faaliyet Karı/Net Satışlar oranın ise 2020Q4 döneminde 3,77 iken 2023Q2 döneminde 17,94’e çıktığını 
görmekteyiz. Konu oran 2022Q2 döneminde ise 22,13 olarak gerçekleşmiştir.  

 

Firman temel gider kalemlerinin net satışlara oranını gösteren grafiğin tarihsel gelişimi yukarıda verilmiştir. Grafik 
incelendiğinde Esas Faaliyet Giderleri/Net Satışlar(Yıllık) oranının diğer kalemlere göre daha büyük bir değişkenlik 
gösterdiği görmekle birlikte düşme trendinde olmasının olumlu olarak değerlendirebileceğimizi söyleyebiliriz. 

Firmanın Net Finansman Giderleri/Net Satışlar oranana daha detaylı baktığımızda en yüksek değerin 2019Q3 
döneminde 9,16 olarak gerçekleştiğini ve bu dönemden itibaren düşme trendine girdiğini görmekteyiz. Konu oran 
2022Q2 döneminde 3,24 iken 2023Q2 döneminde 1,75’e kadar düşmüştür. 

Karlılık İle ilgili bazı temel göstergeler aşağıdaki grafiklerde verilmiştir. 

 



 

 

Firmanın son dönemde satışlarındaki büyümenin bir miktar yavaşlamasına paralel olarak karlılığında da düşme 
olduğunu görmekteyiz. Bu durumun genel ekonomik performanstan kaynaklandığını düşünmekteyiz.  Bu bağlamda 
firmanın öz sermaye karlılığının da son dönemde düştüğünü görmekteyiz. 

 

 

 

 

 

 



4.5. Finansal Yapı Analizi : 

Firmanın pasif yapısı incelendiğinde en önemli mali kalemlerin tarihsel gelişimi aşağıdaki grafiklerde verilmiştir.  

  

Firmanın kısa vadeli finansal borçlarının son iki dönemdir azalıyor olması ve toplam borç/toplam varlık oranının 
düşme eğiliminde olmasını olumlu olarak değerlendirebiliriz. Firmanın kısa vadeli borçları düşerken uzun vadeli 
borçlarının arttığını görmekteyiz.  

Firmanın kısa vadeli finansal boçları 2022Q4 döneminde 89 mio USD iken 2023Q2 döneminde 52 mio USD’ye 
düşmüştür. Firmanın borçlanmada sektörden daha iyi bir performans gösterdiğini görmekteyiz. 

  

Firmanın 2023Q2 döneminde değişken faizli banka kredisinin bulunmadı ve banka kredilerinin tamamının TL  bazlı 
olduğu görülmektedir. 

4.6. Büyüme:  

Firmanın 2020Q4 dönemi 100 olarak kabul edilerek büyüme performansı USD bazında gelişimi incelendiğinde aktif 
toplamının 2020Q4 dönemine göre 2023Q2 döneminde 103,49, net satışların 119,01’e esas faaliyet karının 580,41’e 
net dönem karının ise 4.812,23’e ulaştığını görmekteyiz. 

Firmanın 2022Q2 dönemi 100 olarak kabul edilerek büyüme performansı USD bazında gelişimi incelendiğinde 
2022Q2 dönemine göre 2023Q2 döneminde net satışların 149,87’ye, esas faaliyet karının 121,53’e ve net dönem 
karının ise 118,80’e ulaştığını görmekteyiz. 

Firmanın 2023Q1 dönemi ile 2023Q2 dönemi USD bazında karşılaştırıldığımızda net satışların %93,12 oranında 
arttığını, satışların maliyetindeki artışın ise %88,19 kaldığını, bununla birlikte faaliyet giderlerinin %106,14 oranında 
arttığını görmekteyiz. Bu bağlamda firmanın esas faaliyet karının bu dönemde %87,29 oranında, net karın ise 
%100,38 oranında arttığını görmekteyiz. 

Firmanın 2023Q2 döneminde 202Q4 dönemi USD  bazında net satış rakamını %64,32 oranında, esas faaliyet karını 
ise %60,61 oranında, net karlılığı ise %63,22 oranında yakaladığını söyleyebiliriz. Bu bağlamda firmanın 2023Q3 VE 
2023Q4 dönemlerinde bu büyüme performansını devam ettirmesi durumunda 2022Q4 döneminden daha iyi bir 
performans göstereceğini söyleyebiliriz. 

 



4.7. Dupont Analizi: 

2023Q2 dönemi itibariyle Dupont analiz sonuçlarına bakıldığında firmanın öz sermaye karlılığının sektörün üzerinde 
kaldığını görmekteyiz.  

 

 

 

 

Firmanın 2023Q2 döneminde öz varlık karlılığında düşme olduğunu bununla birlikte sektörün üzerinde kalmaya 
devam ettiğini görmekteyiz. 

 

 

 

 

Net Kar Marjı 
(%) (Yıllık)

Aktif Devir Hızı  
(%) (Yıllık)

Aktif Karlılık
 (%) (Yıllık)

Borç Kaynak 
Oranı (%)

Özsermaye Karlılığı
 (%) (Yıllık)

Sektör 15.24 133.18 20.30 60.90 56.38
MAVI 12.76 184.48 23.54 60.69 66.23



5. Benzer Firma Karşılaştırması 

BIST’te Giyim Eşyası sektöründe sınıflandırılan firmaların bazı temel finansal verileri aşağıda verilmiştir. 

 

6. 2023 Yıl Sonu Tahmini: 

Firmanın 2023Q2 dönemi faaliyet raporu incelendiğinde finansal sonuçlar yönetim değerlendirmesinde; “2023’ün 
ilk yarısında satış büyümesinde fiyat artışının yanı sıra adet büyümesi de etkili olmuş, Türkiye’de denim ve lifestyle 
ürün kategorilerinde adet büyümesi gerçekleşmiştir. Raporlama döneminde, geçen yıl aynı dönemin düşük bazı 
nedeniyle önemli seviyede ürün maliyet artışı gerçekleşmiştir. Güçlü marka stratejisi, dinamik ürün-fiyat planlaması, 
yüksek talebe karşılık veren yenilik ve çeşitlilik sonucunda maliyet artışları önemli ölçüde telafi edilmiştir. Brüt kar 
marjındaki 520 baz puan gerileme önceki yılın olağan dışı seviyesine göre normalleşme olarak 
değerlendirilmektedir. Dinamik tedarik zinciri yönetimi, etkin ürün planlama, stok yönetimi, güçlü bilanço ve sıfır 
yabancı para pozisyonu yönetim öncelikleri olmaya devam etmektedir.” denilmektedir. 

Yine faaliyet raporuna göre firmanın 2023 yılına ilişkin beklentilerin aşağıdaki şekilde olduğu belirtilmiştir.;  

 Konsolide satış gelirlerinde 2022 yılına göre %75 ± %5 büyüme yerine %80 üstü büyüme, 
 Türkiye’de toplam 5 net mağaza açılışı ve 7 mağazada metrekare genişlemesi yerine 8 mağaza açılışı ve 7 

mağazada metrekare genişlemesi,  
 TFRS16 hariç %18 ±%0,5 , TFRS16 dahil %22 ±%0,5 FAVÖK marjı yerine TFRS16 hariç %19 ±%0,5, TFRS16 dahil 

%22,5 ±%0,5 FAVÖK marjı, 
 TFRS16 hariç net nakit pozisyonunun devam etmesi, 
 Konsolide satışların %3’ü kadar yatırım harcaması 

Firmanın geçmiş dönemler satış karlılık performansı aşağıda verilmiştir; 

 

Firmanın aşağıdaki tabloda verilen varsayımlar bazında yılsonu bazı finansal büyüklükleri tahmin ettiğimizde 
sonuçlar aşağıdaki gibi olmaktadır.  

 

Kod
Öz

 Varlıklar
Net Kar

Net Kar 
Büyüme (%) *

Net 
Satışlar

Net Satışlar
 Büyüme (%) *

Net Borç *
FAVÖK

 Büyüme (%)
F/K PD / DD PD Firma Değeri

MAVI 3,842           1,139        66.03 8,415             104                         1,132.10-         69 10.84 5.36 20,578          19,446                   
EBEBK 329               85              486.16 3,838             118                         590.63             135 33.62 11,064          11,655                   
DAGI 330               4                 -74.60 441                 96                           663.73             23 43.33 3.19 1,053             1,717                     
SUNTK 1,785           248            -15.74 2,169             22                           42.97               -13 16.65 5.39 9,621             9,664                     
VAKKO 2,045           615            107.74 3,035             100                         727.67             70 11.02 7.55 15,432          16,160                   
RODRG 39                 0                 -78.02 23                   37                           6.30                  345 891.12 9.28 365                371                         
RUBNS 1,059           60              -38.99 334                 12-                           154.51             -35 17.75 2.19 2,324             2,479                     
SUWEN 394               97              127.86 753                 133                         161.13             128 25.80 14.63 5,766             5,927                     
* 2022Q2 dönemine göre değişim

5 Yıllık
 Ort.

4 Yıllık
Ort.

2 Yıllık 
Ort.

1 Yıllık 
Ort.

Son İki 
Bilanço

Yıllık Satış Büyümesi 50.98 55.71 99.10 120.25 117.80
Net Kar Marjı 6.64 7.15 11.48 13.73 12.97
FAVÖK Marjı 20.06 21.06 22.85 23.34 22.08
Esas Faaliyet Kar Marjı 12.59 12.68 16.41 18.40 17.69

Senaryo 1 Senaryo 2 Senaryo 3 Senaryo 4 Senaryo 5
Net Satışların % Büyümesi 70.00% 99.10% 120.25% 117.80% 85.00%
EFK Marjı % 17.69% 11.48% 13.73% 12.97% 17.69%
FAVÖK Marjı % 20.00% 22.85% 23.34% 22.08% 22.08%
Net Kar Marjı % 12.50% 16.41% 18.40% 17.69% 12.50%

Net Satışlar Mio TL 25,301.54        29,632.57        32,780.38        32,415.74        27,534.03        
EFK mio TL 4,475.84          3,401.82          4,500.75          4,204.32          4,870.77          
FAVÖK mio TL 5,060.31          6,771.04          7,650.94          7,157.40          6,079.51          
Net Kar mio TL 3,162.69          4,864.19          6,031.59          5,734.34          3,441.75          
Özvarlık mio TL 7,005.12          8,706.61          9,874.02          9,576.77          7,284.18          
Özvarlık Karlılığı % 45.15% 55.87% 61.09% 59.88% 47.25%

2023 Yıl Sonu Tahmini
Varsayımlar

Tahminler



7. Firma Temel Analiz Sonuçları: 

1 Likidi te Durumu 6 3
Firmanın cari  oranı 1.5 in a l tında  da ol sa  da sektörün üzerinde 
olmas ı, naki t varl ıkla rın bi lancoda  ki  oransal  ağırl ığının a za l ıyor  
olmas ı nedeniyle

2 Net Kar İs i tikrarl ı mı? 6 6 Evet

3
Satışların Mal iyetindeki  Artış 
Hızı Riski

5 4
Son dönem dışında s atışların mal iyetindeki  artışın net satışlardaki  
artışa  para lel  olduğunu s öyleyebi l i ri z.

4
Son 5 Yılda  Yeni  Yatırım 
Yapmış mı?

4 3
Son 5 yılda  ciddi  bir duran varl ık yatırımı yapmadığı orta lama s atışların 
%2 s i  oranında  yatırım yapıldığı görülmektedi r.

5 Borçlanma Vade Ris ki 5 4
Kıs a  vadel i  finansa l  borçların bi lanco içindeki  orans al  ağırl ığının 
düşmüş olmas ına rağmen yoğun olarak kıs a  vadel i  fonlama kul lanıyor 
olmas ı

6 Akti f Büyüme Seviyes i 4 4 Kabul  edi lebi l i r seviyede
7 Yabancı Para  Pozi syonu? 5 4
8 Kur Ris ki 5 5
9 Alacak Tahs i l  Süres i 3 3 Olumlu

10 Finans al  Ka ldıraç Düzeyi 5 4

11 Faa l iyet Döngüs ü 5 3 Son iki  dönem yüks el iyor olmas ına rağmen sektörün a l tında olmaya 
deva m etmektedir.

12 Net İşletme Sermayesi 5 4
13 Özs ermaye Karl ıl ığı 5 3 Düşüyor olmas ı nedeniyle
14 Satışlardaki  Büyüme 6 5
15 Stok Devi r Süres i 5 4

16 Faiz Riski 6 3
Yeniden fiyatlamaya  tabi  kıs a  vadel i  finans al  borçlarının düşüyor 
olmas ı, deği şken fa izl i  borcunun olmaması

17 Kredi  Riski 5 3
18 Regülasyon Riski? 5 1
19 İhracaat Düzeyi 5 2 İhracatının oransal  olarak düşüyor olmas ı
20 Nakit Akış Ris ki 5 3 Faal iyetlerinden elde edi len nakit akış büyümes inin aza lyor olmas ı, Net i şletme sermayes inin faa l iyetlerden sağlanan fonlara  oranının yüksel i yor olması nedeniyle

Toplam 100 71

0 - 20
21 - 40
41 - 60
61 - 80

81 - 100

Son dönem de kısa  pozi syonda  uzun ğozi syona geci lmes i  ve faa l iyet 
raporunda acık pozisyon a l ınmayacağının bel i rti lmes i

Puan Aralığı Firma Fin. 
Durumu
Çok Kötü

Kötü
Orta
İyi

Çok İyi

 

 

 


