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Sirket - Hisse kodu
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Performans 1Ay 3Ay 12Ay
Mutlak % 5,3 19,1

Rolatif % -10,5 -10,4

En Yiiksek (TL) 16,21 16,21 16,21
En Disiik (TL) 13,98 12,42 11,89
min TL 2020/12 2021/12 2021/06 2022/06
Ciro 89,0 127,4 52,6 116,8
Faaliyet kar 20,6 28,9 11,9 28,6
FAVOK 32,0 49,3 19,8 51,4
Net kar 22,2 23,4 12,3 6,4
Hisse basina kar 0,17 0,18 0,10 0,05
Briit marj (%) 45,1 45,6 44,1 53,5
FAVOK mariji (%) 35,9 38,7 37,7 44,0
Net kar marji (%) 25,0 18,3 23,4 5,5
Defter Degeri 127 266 721
Toplam Aktifler 179 371 855
F/K (x) 84,9 80,8 108,1
FD/FAVOK (x) 50,8 32,9 20,1
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Vakif Yatinm

Hitit Bilgisayar, 15 Eyliil 2022 tarihinde “Yatirnmci ve Analist Sunumu”
gerceklestirdi. Gergeklestirilen sunum ve sirket yonetimi ile yapilan soru-
cevap boliimii ardindan sirketle ilgili degerlendirmemiz asagida yer
almaktadir.

B Kisaca Hitit Bilgisayar... Merkezi istanbul’da bulunan ve 1994 yilinda
kurulan sirket, ulusal ve uluslararasi havacilik ve seyahat endustrisine
“Crane” markali yazilim coziimleri ile hizmet sunmakta, 2022 yilinin
ikinci ceyregi itibariyle sirketin 321 calisam1 bulunmaktadir. Sirketin
miusterileri, havayollar, seyahat sirketleri ve havalimanlarindan
olusmaktadir. Sirket mevcut durumda 44 lilkede faaliyet gosteren toplam
60 havayolu ve seyahat sektoru firmasina hizmet vermektedir. Sirketin
paylarinin halka arzina iliskin talep toplama siireci 23-24-25 Subat 2022
tarihlerinde gerceklesirken, halka arzda fiyat araligi 11,50 - 12,50 TL
olarak aciklanmis, talep toplama sonucunda hisse basi halka arz fiyati
12,25 TL olarak belirlenmistir. Sirket, HTTBT hisse koduyla 3 Mart 2022
tarihinden itibaren Yildiz Pazar’da islem gormeye baslamistir.

Sunuma iliskin notlar... Sirket, yilin ikinci ceyregine iliskin finansal
sonuclarin1 ve 2022 sonuna iliskin beklentilerini 15 Agustos tarihinde
aciklarken, finansal sonuglara iliskin “Yatinmci Sunumu” aym tarihte
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanmis
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1055701), sirket yonetimi,
dizenlenen toplantida, ikinci ceyrek finansallarina iliskin hazirlanan
sunum uzerinden sirket ile ilgili detayli bilgilendirme yapmistir.

Finansal Goriiniim

B Sirketin fonksiyonel para birimi, 01.01.2020 tarihi itibariyle USD olarak
belirlenmistir. 2021 yiim 14,4 mn $ satis geliri ile tamamlayan sirketin
satis gelirleri, 2022 yilinin ilk yarisinda yillik %18 artis gostererek 7,9 mn
S seviyesinde (6A19: 7,6 mn $) gerceklesti. Hem mevcut hem de yeni is
partnerlerinin is hacminde yasanan artis, gelirlerdeki blyumede etkili
oldu. Yiiin ilk yansinda sirketin gelirlerinin %62’si SaaS (yazilim
¢ozumlerinin hizmet olarak kullandirilmasi) kaynakli olurken, %21’ini
yaziim gelistirme ve bakim gelirleri, %17’sini ise alt yap1 ve projeler
olusturmustur. Sirketin satis gelirlerinin %86’s1 yabanci para (%69 S, %17
€) gelirlerden olusurken, yurt disi kaynakli gelirlerin toplam gelirlere
oram %67 seviyesindedir. Sirketin maliyetlerinin ise %72’si TL bazli olup,
maliyetlerin %62’si satislarin maliyetidir. Sirketin briit kar marji ise yiin
ilk yarisinda %67 (6A19:%48) seviyesinde yer almaktadir.

Sirketin FAVOK’ii yilin ilk yanisinda yilik %25 biiyiimeyle 3,4 mn $ (6A19:
2,8 mn $) seviyesine ulasirken, FAVOK marj1 %43 (6A19: %37) seviyesine
ulasmistir. Yilin ilk yarisinda ise sirketin net kan yillik %69 azalarak 0,5
mn $ (6A19: 2,3 mn $) seviyesinde gerceklesmistir. Sirketin net karinda
gozlenen dususte, dovizli varliklarin kur farki kari kaynakli cari vergi
etkisi ve TL varliklar kaynakli kur farki zaran etkili olmustur.

Sirketin halka arz sonrasi 21 mn $ nakit pozisyonu bulunurken, yilin ilk
yarisinda yaklasik 4 mn $ (2,6 mn $ Ar-Ge ve 1,3 mn $ lisans, donanim ve
demirbas) yatinm gerceklestirdi. Sirket ayn1 zamanda, yilin ilk yanisinda
Tazi Bilisim Teknolojileri A.S. ile yapay zeka alaninda stratejik is birligi
yapti.

2020 yiinda 12, 2021 yilinda ise 13 yeni musteri kazanimi gerceklestiren
sirket, 2022 yitinin ilk yansinda ise 11 yeni musteri ile anlasma imzalad1.
Sirketin yilin ilk yarisinda, teklif verdigi ihalelerdeki basar1 orani, sektor
ortalamasinin  lzerinde performans gostererek %69 seviyesinde
gerceklesti. Toplamda 17 tane aktif kurulum ve teslim projesini yiriten
sirket, yilin ikinci ceyreginde mevcut partnerlerden 6 tanesine sistem
kurulumunu tamamlad.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Beklentiler

m  Sirket, 2022 sonu itibariyle dolar bazinda satis gelirlerinde %32-%37
araliginda biiyiime 6ngoriirken, FAVOK marjimn %43-%48 aralidinda
gerceklesmesini beklemektedir. Yatinmlarin gelirlere oraninin ise %30-
%35 araliginda olacagi 6ngoriilmektedir.

Soru-Cevap Boliimii

m  Sirketin global 6lcekte en énemli iki rakibi Amadeus (ispanya) ve Sabre
(ABD)’dir. Hitit Bilgisayar, bu sirketlerden yeni partner kazanimi
gerceklestirmis durumdadir. 2020 yii verilerine gore Amadeus’un
sektordeki pay1 yaklasik %37 seviyelerinde yer alirken, Sabre’nin %17,
Hitit’in ise %1,5 seviyesindedir. Pazarnn bir diger oyuncusu ise Cin’de
faaliyet gosteren ve kamu kurulusu olmasi nedeniyle uluslararas
rekabete acik olmayan Travelsky’dir.

B Havayolu sirketlerinin rezervasyon sistemlerini degistirme egilimlerinin
diger sistemlere gore daha disiik oldugunu belirten sirket, bir havayolu
sirketinin ihtiya¢ duyabilecegi diger operasyonel hizmet ¢oziimlerine de
yoneldiklerini belirtirken, misterilerine hem tek elden tim hizmetleri
saglamak hem de ayr ayn hizmet verebilmek yoniinde hedefleri oldugunu
acikladi. Musteri sozlesmelerinin, minimum 3 yil, ortalama 5 yil, tercihen
de 10 yil olmak Uzere yapildigim, tek tarafli feshin mimkiin olmadig
baglayici nitelik tasidig ifade edildi.

B Sirketin  duzenli  mdusterilerinin  kullandikca  o6de  seklindeki
sozlesmelerinden dogan gelirlerin %84’ rezervasyon sistemlerinden
gelen gelirler olurken, %11’inin acenta sistemlerinden, %5‘inin ise
muhasebe, kargo gibi diger ¢oéziimlerden elde edilmekte oldugu ifade
edildi. Sirketin rezervasyon sistemleri alaninda gelistigi goriilse de,
ozellikle acenta sistemleri tarafinda biyiik potansiyellerin olduguna
vurgu yapilirken biiylime hedeflerinin bu yonde oldugu belirtildi. Acenta
sistemlerinin gelirler icindeki pay1 halihazirda sirketin ana gelir kaynagi
rezervasyon sistemlerine goreceli olarak dusiik olsa da, orta vadede
mevcut potansiyelin dijitallesme ile gelistirilmesiyle birlikte neredeyse
rezervasyon sistemleri kadar gelir Uretilebilecegine vurgu yapildi. Ancak
acenta sistemlerindeki bu potansiyelin yalmzca teknolojik gelismeler ile
degil aym zamanda isin yapisi itibariyle farkli lilkelerde acilacak yerel
temsilcilikler ve finansal mahsuplasmay1 saglayabilecek  bir
organizasyonel biiylimeyi de gerektirecegi ifade edildi.

B Sirket kendi 6zgiin kaynaklanyla {riin gelistirdigini ve herhangi bir disa
bagimliligin s6z konusu olmadigini ifade etti.

B Rusya pazarindaki son yaptinmlardan kaynaklanan yetersizliklerin firsat
yaratmasi ihtimaline karsin pazarin yakindan takip edildigi belirtildi.
Sirket aynca, havayolu sistemlerinin yam sira karayolu ve demiryolu
sistemleri icin yapilan ihalelerin de takip edildigini, burada ortaya
cikabilecek potansiyel ve firsatlarin da yakindan izlendigini belirtti.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butundur. Sayfa2 /3
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B Degerlendirme ve Goriis - Sirket, takip listemizde olmadigi icin Hitit
Bilgisayar icin mevcut durumda hedef fiyatimz bulunmamaktadir. Sirket
hisseleri halka arz edildigi 3 mart tarihinden bu yana endeksten %34
negatif ayrismstir. Bununla birlikte, havacilik sektoriinde salgin sonrasi
ic hat ve dis hatlardaki iyilesmenin devam etmesi, 3C ve 4C verilerinin ilk
yariya kiyasla daha kuvvetli olmasinin beklenmesine bagli olarak havacilik
sektoriindeki biiyimeden, sektére yaziim hizmeti saglayan Hitit
Bilgisayar’in da faydalanabilecegini diisiiniiyoruz. Ozellikle éniimiizdeki
donemde sirketin partner kazanimlarina dayali haber akislarinin hisse
performansin1 destekleyebilecegini diisiinliyoruz. Global havacilik ve
seyahat coziimleri sunan sirketlerin son 12 aylik ve 2022T FD/FAVOK
carpanlan (zerinden yapmis oldugumuz degerlemeye gore Hitit
Bilgisayar’in sirasiyla %41 ve %31 yiikselis potansiyeli tasidigim
hesapliyoruz. Kisa vadede sirket hisselerinde mevcut potansiyele gore de
endeksten pozitif ayrisma gormeyi beklemekteyiz.

Global Havacilik ve Seyahat Yazilim Coziimleri Sirket Carpanlar

Sirket Ulke FD/FAVOK  2022T FD/FAVOK
Amadeus IT Group, S.A. ispanya 21,6 14,0
Airbnb, Inc. ABD 50,9 26,4
Booking Holdings Inc. ABD 15,6 12,9
Despegar.com, Corp. Arjantin 35,0 6,9
Expedia Group, Inc. ABD 15,2 7,2
Sabre Corporation ABD A.D. 21,3
Tripadvisor, Inc. ABD 45,2 9,7

Medyan 28,3 12,9
Hitit Bilgisayar 20,1 9,8
Prim Potansiyeli %41 %31 i

Kaynak: Capital 1Q ve VKY Arastirma

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tovsiyeleri yatinm daomismaniigr kapsamindao degildir. Yotinm domsmanhgr hizmeti; aroc
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalan ile misteri arosinda imzalanacak yatinm danismanligi sGzlesmesi
cercevesinde ve yetkili kurulusior tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisive dzel sunulmaktodir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tovsiyeler, mali durumunuz ile risk we gefiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayaniarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuciar

dogurmayabilir. Gerek bu yaymindaki, gerekse bu yoyinda kullamian kaynoklordoki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullamimas: sonucunda yotinmcoilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayvabilecekleri dogrudan ve/veya dolayll zararlordan, kdr
yoksunlugundan, manevi zarariordon ve her ne sekil ve surette olursa ofsun dciinch kisilerin ugraoyabilecedi her tirlii zararlordon
dolayr Vakif Yatinm Menkuw! Degerler A.5. sorumiu tutulomaoz.




