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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu HTTBT
Mevcut Fiyat (TL) 64.10
HedefFiyat (TL) 108.80
Getiri Potansiyeli (%) 70%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 27.28 79.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 35
Sermaye (mlInTL) 128
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 8,173
Hedeflenen Piyasa Degeri 13,872
Net Borg -465
Firma Degeri 7,707
Nominal Getiri -7% 5% 135% 13%
BIST100 Rélatif Getiri -10% -5% 38% -6%
1.80 T 80.00
1.60 r 70.00
1.40 - 60.00
1'(2)8 L 50.00
0.80 40.00
0.60 r 30.00
0.20 r 10.00
0.00 XU-lQO Relatif e HTTBT TL (sag eksen) 0.00
12/22 04/23 08/23 11/23

Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 04 Mart 2024 tarihi itibariyledir.
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Hitit Bilgisayar Hizmetleri (HTTBT TI)
4C23’te beklentilerin hafif altinda finansal

sonuglar

Degerlendirme: Sinirli Olumlu

Hitit  Bilgisayar 4C23'te 186 milyon TL satis  geliri
(Konsensus: 188 milyon TL / Deniz Yatirim: 195 milyon TL), 68 milyon TL FAVOK
(Konsensus: 79 milyon TL / Deniz Yatirim: 87 milyon TL) ve 46 milyon TL net kar

Hizmetleri,

(Konsensus: 60 milyon TL / Deniz Yatirim: 64 milyon TL) acikladi. 4G23 rakamlarin
beklentilerin hafif altinda gerceklesmesine ragmen artan net nakit pozisyonu ve
2024 yilina yonelik giiclii beklentiler dolayisiyla agiklanan sonuglarin hisse
performansi iizerinde sinirli olumlu bir etki yaratacag diisiincesindeyiz.

m  Hitit Bilgisayar, 2023 yilinda 12 yeni partner kazanimi ile partner sayisi 73’e
yikseltirken, hizmet verdigi yolcu sayisini %42 artirmistir. Satisi_yapilmis
anlasmalarin kurulum projelerinden 8 tanesi 2023 yili icerisinde tamamlanmis

ve kismi olarak gelir Gretmeye baslamis, bu projelerin 2024 yilinda ise tam

kapasite gelir Uretmeleri beklenmektedir. Ayrica, 2023 sonu itibariyla 8 adet

kurulum projesi de yakin gelecekte sonuglandiriimak Gzere aktif sekilde devam
etmektedir.

m  4G23’te Sirket'in satis gelirleri gegen yilin ayni dénemine gore %78 artarak
186 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2023 yilinda ise satis geliri TL bazinda
%96, dolar bazinda ise %36’lk artis gdstermistir.

m  4C23 FAVOK rakami yilik bazda %51 artarak 68 milyon TL olmustur.
Ayni dénemde FAVOK marji yillik bazda 6,5 puan azalisla %36,6 seviyesinde
gerceklesmistir.

m  Sirket'in net kari 46 milyon TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda net kar
rakami TL bazinda %126 artarak 132 milyon TLye ulasmistir. 2023 yilinin ilk
yarisinda getirilen deprem vergisi, yil sonu tahminimizdeki sapmanin temel

nedeni olmustur.

= 3C23 sonunda 344 milyon TL olan net nakit pozisyonu 4C23 dénemi sonunda

465 milyon TL olmustur.

m  Sirket’'in USD bazinda 2023 yili beklentilerini hatirlayacak olursak; i) ciroda %33
ile %38 araliginda biiyime ii) FAVOKte %43 ile %48 araliinda marj
i) net karda %25 ile %30 araliginda marj iv) yatirrm/ciro orani %30 ile %35
araliginda olmasi yoniindeydi. Aciklanan yil sonu finansallari Sirket’in_satis

geliri tarafindan beklentileri paralelinde bir yil gecirdigini gd&sterirken,

FAVOK marjinda beklentilerinin 3 puan ve net kar marjinda ise 2 puan altinda

gerceklesme gérmekteyiz.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m 2023 yil sonu itibariyla %42 olan yatirim/ciro orani ise beklentilerin oldukca

Uzerindedir. Sirket, 2023 yilinda gergeklestirilen yatirimlarin, Sirket
¢O6zimlerinin deger 6nermelerinin ve rekabetgi avantajlarinin glglendirilmesi
ve stratejik blylime firsatlarina sahip yeni is kollarinin olusturulmasi
noktasinda kritik 5nem tasidigini agiklamistir.

m  Sirket, 2024 yilinda da 2023 vyilina dair yayinladigi beklentileri devam
ettirmistir. Buna gore USD bazinda 2024 yili beklentileri; i) ciroda %33 ile %38
arali§inda biiyiime ii) FAVOK’te %43 ile %48 arali§inda marj iii) net karda %25
ile %30 araliginda marj iv) yatirim/ciro orani %30 ile %35 araligi yéniinde.

m  Yukarda verilen beklentilerin yani sira Sirket’in 2024 yili hedefleri;

» ADS ¢6zUmi basta olmak tizere diger sundugu hizmetler icin bolgesel
yapilanmalarina hiz katmasi,

»  Birden fazla bulut sistemi Uzerinde senkronize olarak galismayi saglayan
"coklu bulut" mimarisinin gelistirilmesi  slrecinin  blylk olclide
tamamlanmasi ve bir¢ok partnerinin bu uygulamaya gecmesi,

» Yeni ulkelere ve bolgelere girmesi, es zamanl olarak da hali hazirda
faaliyet gosterdigi llkelerde de sayi ve hacim olarak pazar payini artirmasi
yonindedir.

m  Genel degerlendirme: Mevcut durumda, Hitit Bilgisayar igin 12-aylik hedef
fiyatimiz 108,80 TL, 6nerimiz ise AL yoniinde. HTTBT'yi 3 Kasim 2022
tarihinden bu yana Model Portfoylimiizde tasidigimizi da hatirlatmak isteriz.

Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 Endeksi'nin %6 gerisinde performans
gostermistir. Geriye doénik 12 aylik verilere gore hisse 61,8x F/K ve 33,4x
FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.



HITIT BILGISAYAR HIZMETLERI (HTTBT TI) — 4G23TE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FINANSAL SONUGLAR

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler
Satislar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri
Faaliyet giderleri/satislar
Esas faaliyet kari
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider
Net finansman gelir/gideri
Vergi 6ncesi kar
Vergi gideri/geliri
Net kar (mio TL)
Net kar marji

4623

Net Borg* (mio TL)
Net Borg/FAVOK
Net Borg/Ozsermaye

Ozsermaye Karlligi (yillik)
Aktif Karhlik (yillik)

3C23

4022

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

60%

56%
50% 48% 48%
43%

20% 37% 38%
30%
20%
10%
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Briit kar marji FAVOK marji
W4G23 3C23
700
609
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400
311

300
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128
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Satiglar (mio TL)

2023 w2022 2021

N

4622

349

W Son 3yl ortalama

38%

Net kar marji

Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2023 Son 3yil ortalama
6% 78% 609 311 128 349
7% 52% 296 169 58 174

0.4 puan -8.1puan 48.6% 54.3% 45.3% 49.4%
18% 80% 166 92 29 96
3.1puan 0.3 puan 27.2% 29.5% 22.7% 26.5%
-7% 23% 130 77 29 79
-2.7 puan -8.4puan 21.4% 24.8% 22.5% 22.9%

2% 51% 231 131 49 137
-1.5 puan -6.5 puan 37.9% 42.2% 38.4% 39.5%
33% 67% 92 31 -1 41
1% 384% -50 -36 1 -28
7% 21% 172 73 29 91
-33% 168% -40 -14 =5 -20
15% 14% 132 59 23 71
1.9 puan -13.8 puan 21.7% 18.8% 18.2% 19.6%
35% 67% -465 -278 -6 -250
-0.4 0.1 -2.0 -2.1 -0.1 -1.4
-0.1 0.0 -0.3 -0.3 0.0 -0.2
-0.6 puan 2.1puan 8.8% 6.7% 8.8% 8.1%
-0.6 puan 1.9 puan 7.6% 5.8% 6.3% 6.6%
10% 9%
9% 2> 8%
8% 8%
7%

7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

Ozsermaye Karliligi (yillik)

Aktif Karhlik (yilhk)

W4GC23 3¢23 4G22
140 132
120
100
80 71
59
60
40
23
20
0
Net kar (mio TL)
2023 ® 2022 2021 ™ Son3yilortalama
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HITIT BILGISAYAR HIZMETLERI (HTTBT TI) — 4G23TE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FINANSAL SONUGLAR

Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 04.03.2024 04.03.2024 06.03.2023
BIiLANCO (milyon TL) 2023 2022 2021
Dénen Varliklar 742 460 124
Nakit ve Nakit Benzerleri 218 57 66
Finansal Yatinmlar 247 264 0
Ticari Alacaklar 184 83 36
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Musteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 92 56 22
(Ara Toplam) 742 460 124
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 988 557 247
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Musteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 61 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinim Amagh Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 152 67 7
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 760 390 227
Ertelenmis Vergi Varligi 9 1 0
Diger Duran Varliklar 68 37 13
TOPLAM VARLIKLAR 1,730 1,017 37
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 152 104 77
Finansal Borglar 0 a3 46
Diger Finansal Yiikimlulikler 0 0 0
Ticari Borglar 71 26 14
Diger Borglar 0 0 0
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimlultklerin Diginda Kalanlar) 28 17 8
Dénem Kari Vergi YakimlUlugu 5 0 2
Borg Karsiliklart 22 9 3
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 26 8 3
(Ara Toplam) 152 104 77
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 81 46 28
Finansal Borglar 0 0 14
Diger Finansal Yikimlulikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikimliliklerin Disinda Kalanlar) 70 39 13
Uzun vadeli karsiliklar 11 6 2
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligr) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukiml (] 0 0
Diger Uzun Vadeli Yiiktimlulukler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 1,497 868 266
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1,497 868 266
Odenmis Sermaye 128 128 100
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 263.04 292.43 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 13 3 0
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 75 26 6
Dénem Net Kar/Zarari 132 59 23
Yabanci Para Cevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 887 360 137
Azinlik Paylari 0 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 1,730 1,017 371

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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HITIT BILGISAYAR HIZMETLERI (HTTBT TI) — 4G23TE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FINANSAL SONUGLAR

Gelir tablosu

Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 04.03.2024 04.03.2024 06.03.2023
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2023 2022 2021
Siir len Faaliyetler
Satig Gelirleri 609 311 128
Satislarin Maliyeti (-) -313 -142 -70
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 296 169 58
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 29 169 58
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -76 -45 -12
Genel Yonetim Giderleri (-) -90 -47 -18
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 60 21 6
Diger Faaliyet Giderleri (-) -50 -18 -8
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 140 80 27
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 82 29 1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 82 29 1
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 222 108 28
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 3 3 3
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -53 -39 -2
Parasal Kazang / (Kayip) (1] 0 []
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 172 73 29
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -40 -14 -5
Donem Vergi Geliri (Gideri) -45 -15 -5
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 5 1 -1
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 132 59 23
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 132 59 23
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 132 59 23
Azinlik Paylari 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00
Surdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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