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Total Sales Operating Profit Net Profit
Change(%) Change(%) Change(%)
Takeda 16,917 8.6 1,393 1143 1,096 A273
Otsuka 14,528 14.9 1,987 17.1 1,510 23.3
Astellas 11,399 16.1 1,168 A39 908 A17
Daiichi Sankyo 11,182 12.4 1,116 13.0 609 A48
Eisai 6,004 4.7 712 09 330 A317
Geographic breakdown of net sales Ratio of R&D Costs
Japan Overseas Change Overseas }—'Tnge
Takeda 7,339 9,578 16.4 56.6 3,416 6.3
Otsuka 6,283 8,245 324 56.8 2,490 29.4
Astellas 5,306 6,093 36.8 53.5 1,915 20.3
Daiichi Sankyo 5,346 4,867 19.9 52.2 1,912 13.0
Eisai 3,322 2,494 13.1 41.5 1,305 8.4
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128ZM 2015 2016E
(@9 1Q 2Q 3Q 4Q 1QE 2QE 3QE 4QE

dfzso 1,395 1393 1491 1401 1475 1485 1,609 1,507
¥olo|el 128 156 157 103 128 156 160 121
Mol 116 153 157 203 108 139 147 103
Z0[2 87 121 108 163 82 106 112 78
YoY (%)
OfzsoH -32 58 118 -19 57 66 79 76
@olo|2l 162 377 137 -148 01 03 19 174
Mol 145 887 140 676 -16 96 -6.5 -494
02l 160 95.7 28 618 -5.7 -130 35 -521
Atz K53
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20140528 Ofgs 1290008 BRTE 1410 155 15.12

20140515 Of= 1290008
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CHAICHE B ZUAMN
2 ZAg) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAKIS) 2013 2014 2015 2016E 2017E
SETA 3252 4755 5191 5748 6336  OfE 4958 5681 5679 6076 6777
S0 TARA 1157 2816 2954 3273 3579  OiE7L 2338 2640 2738 2947 3287
DS AL 7 ERhA 1002 904 1254 142%6 1591  OfEZ0|9] 260 3041 2941 3129 349
THDAFAH 916 846 931 9% 1111 =505 (%) 528 535 518 515 515
H|SE XM 6005 6025 5400 5275 5152  EHIjH|oEE|H| 2226 2559 2398 2564 2847
7| 2SR 73 101 169 169 169 %oio|Ql 304 482 543 565 644
SERIA 4410 4568 4070 4040 4013 Aol0|2lE (%) 80 8 96 93 95
=L 10 115 170 189 206 H|GiQl40l 21 4 8% 70 -68
TS| 9258 10780 10590 11,023 11489 =32gH|8 ® 114 135 120 118
oEH 1699 2222 2366 2430 254 Qgkataiagl 8 3% 8 8 8
o |28Hx 816 1279 1445 1445 1445  TAHI|UEXS kol 0 0 0 0 0
OIS U 7|EFYS 585 535 553 591 659 HEALAI0[2 173 42 630 4% 576
Ch7|ZSChegy 4 0 38 4 46 HEALAIH0|2ZE %) 35 78 111 82 85
HQEE! 3165 3600 2712 2762 2818 AL ALY 8 9 150 118 137
7|2 8E1 2700 3214 2283 2283 2283 AHBAIdo|Y 653 343 480 377 439
A7|ofiRgs % =

0 0 0 0 0 IChI0[Ql 0 0 0 0 0
7|EfRYS
A7|EckEy 0 0 0 0 0 Ol K|t 0 0 0 0 0
SHEA 4863 5911 5077 5192 5362 &7]2:0/ 653 343 480 377 439
P[TEEIE] 4394 4868 5513 581 6127 0[S (%) 132 60 84 62 65
N 368 385 402 402 402 pA[IE=ES 653 343 480 377 439
pyEto = 2785 2274 2540 2540 2540  KHEEEJL 20[AUS(%) 1317 604 84 621 648
T|EFRIE TN A 6 6 6 -6 -6 HZEHFEF 0 0 0 0 0

X7 |Z=Al 6 6 6 6 6 Zxmo| 591 272 420 318 379
0|90z 593 397 %7 135 1700  KHiEE 591 272 40 318 379
Bl E=S EN 0 0 0 0 0 HXIxEE 0 0 0 0 0
PNEES] 4394 488 5513 581 6127 EBITDA 56 726 776 812 889
SRQiREE 9258 10780 10590 11,023 11489
YgSER TREXXE
o ZMg) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAKIS) 2013 2014 2015 2016E 2017E
FAEEHIASE 145 832 436 560 629  MEM (%)

E7|20[ Q24 653 343 480 377 439 iTES! 00 146 00 70 116
HaiAMslEE 1147 470 488 434 450 ot 00 223 128 40 140

SERIAZTIAIZH| 198 237 22 230 27 HEASAI0[Y 00 1548 426 -213 163

SETIAAIZH| 4 71 17 1B EBITDA 00 218 69 46 95

7|E} 46 50 51 43 8 EPS(IZARR) 00 =™ 372 -257 163

SHRMEZIAZTN 159 123 406 153 142 49 (%)

DISAHRG [EfRIRC| ZAET) 50 104 -100 -172  -165 ROE -149 74 92 6.7 73

T DRHAIZEAE T 67 58 1% 65 -5 ROA J1 34 45 35 39
DHQIKHE 2 7[ERISO| Z7H2A) 82 -51 32 39 68 EBITDACI 120 128 137 134 131

7|E 40 13 204 45 69 oHEM (%)

EHO| |t 798 104 126 -8 117 QEH|g 1915 2140 2194 2365 2491
EXEEsiasE 492 -0 308 -102  -100 BijHg 1107 1214 921 891 875
ISRAZAETD % 4 19 0 0 ARIQIT/R7 R 508 310 135 73 19
ORIAZIASTY 314 286 273 200 -200 EBITDA/O|XIH| £(Hl) 51 52 51 58 64
OSRIAZEAS TR 20 12 35 35 35 FERE (Y
7|E} 2% 27 43 133 135 S EY) 8611 4452 6109 4538 5278
NRessass 139 1010 74 139 233 BPS 57051 63209 68603 69974 73527
CH|2SEMSTHZA) -5 1 7% 0 0 CFPS 5950 7619 9069 7504 8222
27|28 EMSTHZLA) 512 1100 43 0 0 =t &3Hcl2 250 750 1,000 1,000 1,000
RHEOIZTHZA) 6 0 283 0 0 ValuationX|Z (Hf)

Hgt2o| X2 0 -8 -58 0 -8 PER(%| 1) NA 282 282 386 332
7|E} 89 0 % -139 -139 PER(X|X) N/A 181 135 293 252
330| Z7HZA) 795 1658 138 319 306 PBR(X|1) 31 20 25 25 24
7|x82 1953 1157 2816 2954 32713 PBR(A|X) 17 13 12 19 18
7|Ze3 1157 2816 2954 3273 35719 PCR 167 120 162 198 181
FCF 2615 609 147 273 34 EV/EBITDA(X| 1) 248 150 187 183 164
X2 | SO[OAE| SKEH = EV/EBITDA(%|R) 161 108 93 141 126

}
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128ZM 2015 2016E
(242 1Q 2Q 3Q 4Q 1QE 2QE 3QE 4QE
izl 2143 2684 2950 2,700 2,361 3037 3,205 2,943
goiolQl 127 302 482 6 118 262 475 68
|™Mo|2l 161 398 747 -17 111 298 482 117
02l 124 283 573 -30 79 221 369 111
YoY (%)
iz 76 139 45 47 101 132 86 90
goiolQl -85 553 -66 953 -71 -132 -13 10908
MEo|2l -536 1348 255 Sy 311 -250 -355 =py|
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CHAICHE B ZUAMN

2 ZA(g) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAKIS) 2013 2014 2015 2016E 2017E
QERMM 5610 6629 7435 8141 8595  OfSod 8882 9753 10478 11547 12584
S0 TARA 26 320 577 64l 471 OjEsivt 6133 6648 7088 7840 8532
MES ROV E 2571 2550 2883 3177 3463  OjSZ0[ 2749 3105 3390 3706 4052
T|DRFAF 2500 2984 3247 3578 3900 IE30[25 (%) 310 318 34 N1 322
H|SE XM 5433 6675 6717 6969 7298  EHIjH|QET|H| 191 2135 2473 2783 3083
7| 2SR 103 683 260 260 260 aiolo|ol 78 970 917 94 969
SERIA 3681 4089 5004 5105 5291 Aol0|2lE (%) 89 99 88 80 77
=L 449 546 602 713 817 H|GiQl40l 122 197 372 & 8
KIS 11,043 13304 14151 15109 15892 2~32gH|E B3 4 &£ 3B 38
oEH 2090 3344 3077 3331 3578 9lstmziol -4 4 8 53 53
o |28Hx 277 1225 587 587 587  EAPI|UEXIS E=iol 29 262 395 30 30
ORI 3! 7|EHER 1146 1378 1512 1666 1816 HEALAI0[2 910 1167 1289 1008 1054
Ch7|ZSChegy 12 111 122 135 147 HEALAIH0|2ZE %) 103 120 123 87 84
HQEE! 559 754 1007 1131 1164 AL ALY 190 299 332 22 232
7|2 8E1 206 380 809 809 809  AZAI0|Y 720 88 957 786 82
A7\ AR A =LAl Q! 0
AR 1 3 4 4 4 ZCrARRi0[2l 0 0 0 0
A7|EckEy 0 0 0 0 0 ol &t 0 0 0 0 0
ENEST 2649 4097 4174 4462 4TA ©7]20/2 720 88 957 786 82
TSN 8231 8927 9568 10236 10737  *0|UE (%) 81 89 91 68 65
N 584 584 584 584 584 pA[IE=ES 700 89 950 779 815
EYoF 3130 3165 3113 3113 3113  KBREEWS 20/AS(%) 789 861 906 675 648
|EFRHEA QA 139 139 -139 139 139 HIX[HEEZE 20 28 7 7 7

X7 |Z=Al 139 139 -139 139 -139  Emo|o] 727 81 &0 670 706
ojdoiz 4459 5134 5955 673 7346  X[HjEZE 707 814 88 668 703
Bl E=S EN 163 280 409 411 414 H[R|EEE A 7 2 2 2
PNEES] 83% 9206 9977 10647 11150 EBITDA 972 1205 1201 125 1323
SRQiREE 11,043 13304 14151 15109 15892
YZSER FREIX|E
o ZMg) 2013 2014 2015 2016 2017E & ZAHS) 2013 2014 2015 2016E 2017E
FAEEHIASE 298 598 489 646 714 MR (%)

E7|20[ Q24 720 88 957 78 82 iTES! 94 98 74 102 90
HaiAMslEE 366 428 387 470 501 ot 60 20 55 08 49

SERIAZTIAIZH| 163 210 254 299 313 HEASAI0[Y 245 282 105 -218 45

SETIAAIZH| 2 x5 30 33 4 EBITDA 80 289 03 46 53

7|E} 40 138 153 40 40 EPS(IZARR) 248 158 131 -179 46

SHRMEZIAZTN 629 503 -548  -388  -377 UM (%)

OESKE [ERIO) ZAET) 370 12 304 294 286 ROE 94 98 103 79 78

T DRHAIZEAE T 387 481 318 -BL -3 ROA 70 71 70 54 53
GOMR B VERIR Sy 24 210 133 154 150 EBITDADHZI 110 124 115 109 105

7|E 97 45 59 08 80 QP (%)

EHO| |t 159 -195 -306 222 -232 QEH|g 2684 1983 2416 2444 2402
EXdssasE 687 -1619 91 -536 635 BHHg 36 45 418 419 425
ISRAZAETD 21 -389 43 0 0 ARIQIT/R7 R 02 74 26 19 33
ORIAZIASTY 835 583 -1210 400  -500 EBITDA/O|XIH| £(Hl) 543 260 240 269 284
OSRIAZEAS TR J0 12 145 145 145 FERE (Y
7|E} 3 56 103 9 9 S EY) 6201 7183 8126 6668 6974
NegsHasE 443 1049 35 47 249 BPS 70432 76384 81873 87586 91872
CH|2SEMSTHZA) 507 948 -8719 0 0 CFPS 7831 919 10559 9515 10007
27|28 EMSTHZLA) 153 174 660 0 0 =t &3Hcl2 125 1250 1750 1750 1750
RHEO|ZTHZA) 935 0 0 0 0  ValuationX|E (Hf)

Hgt2o| X2 129 147 -150 0 -0 PER(A/T) 42 202 B2 374 38
7|E} 9 75 M 4 4 PER(X|X) 188 164 157 265 253
330| Z7HZA) 50 4 257 64 -0 PBR(%|2) 2119 33 29 27
Ve 27 26 320 577 64l PBR(A|X) 17 15 16 20 19
7|Ze3 26 320 577 641 47 PCR 159 149 173 189 180
FCF 603 -6 607 120 & EV/EBITDA(X| 1) 177 150 270 238 228
X2 =MAL SKEH =N EV/EBITDA(X|X) 44 14 131 171 163
9
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129ZM 2015E 2016E

G 1Q Q Q 4Q 1QE 2QE 3Q 4Qe
hz 869 1007 110 1007 % 10 11 1097
g0l 59 70 58 87 66 77 81 69
HiEolo 71 75 74 58 65 76 81 69
20l 54 53 55 41 47 55 59 50
YoY (%)
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CHAICHE B ZUAMN
2 ZM(I2) 2013 2014 2015 2016E 2017E ¥ ZAHE) 2013 2014 2015 2016E 2017E
SETA 1551 1671 2020 238 2728  OiEY 3273 3595 4014 4384 4752
SOl 2 AIRpA 03 62 21 41 599 0=zt 1864 1993 234 25% 2770
DS AL 7 ERhA 994 1100 1302 1422 1542  OfEZ0|9| 1409 1602 1690 188 1981
THDAFAH 448 503 485 529 574 0520212 (%) $B1 46 21 47 47
H|SE XM 1124 1153 1289 1196 1127  THOjH|QR2|H| 1218 1357 1414 15% 1663
7| 2SR 5 5 5 5 5 %oio|Ql 191 244 26 294 318
SERIA 644 681 800 679 584 AN0|2AE (%) 59 68 69 67 67
=L 175 167 185 204 220 H| @@zl L & 3 3 3
e 2676 2824 3309 3582 38% a2gH|g 6 11 1 4 14
=TT 89 878 119 1252 1310 Qgkataiagl -2 2 9 7 7
o |28Hx 317 36 561 561 56l EAHZ|UEXIS E=iol 0 0 0 0 0
ORI 3! 7|EHER 37 375 471 515 558 NEZZAIR0| 203 286 278 290 315
Ch7|ZSChegy 0 0 0 0 0 HEALAI0]21E (%) 62 80 69 66 66
HQEE! 177 172 156 162 168 HSALEHOIK| 62 70 75 718 &
7|2 8E1 0 25 13 13 13 ZaAHoQ 141 216 203 22 230
A7|ofiRgs % =
= 0 0 0 0 0 IChI0[Ql 0 0 0 0 0
7|EFRE
A7|EckEy S . . ! Ol K|t 0 0 0 0 0
SHEA 1076 1051 1350 1414 1479 &7|20|Y 41 216 203 212 230
P[TEEIE] 1600 1774 1959 2167 2377  #0|UE (%) 43 60 51 48 48
=] 183 192 201 210 220 pN[E=S 141 216 203 22 230
VT 4334 27 19 10 KHIEXZWS 20/UB(%) 432 601 506 483 484
J|EFRFE AL Q A 40 51 50 50 50 H[XHEF 0 0 0 0 0
Xp7|=A 40 51 50 50 50 #EIo| 151 195 198 207 225
0|90z 1414 159 1782 1994 2208  KHjEF 151 195 198 207 25
Bl E=S EN 0 0 0 0 0  HIXEREE 0 0 0 0 0
pYEES 1600 1774 1959 2167 2377 EBITDA 207 35 403 438 438
ERjoxHE £ 2676 2824 3309 3582 3:8%
HasEE FREXX|E
2 M) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAHE) 2013 2014 2015 2016E 2017E
HUBSHISE 299 105 183 254 248 AR (%)
E7[20|92A) 41 216 203 22 230 el 49 98 116 92 84
HaiAMslEE B0 45 X7 26 207 STl 4676 217 128 66 84
SHTIAZITFALZH| 9 9% 108 12 % NEASAIR0|Y 295 409 28 44 86
SETIAAIZH| 5 1 20 2B 5 EBITDA 1143 198 134 86 01
7|E} 45 4 4 4 4 EPS(AI2ALE) 503 528 60 44 86
SHAEZANETN 48 2% 202 -105  -105 49l (%)
OSHHRED EfRie) ZA7) 70 -137 200 -120 -119 ROE 92 128 109 103 101
TDRAZEANE TP 2 8 19 45 4 ROA 52 79 66 62 62
DY 51 7[ERIZ0| 7K -7 -1 71 43 43 EBITDAD}AI 91 99 101 100 92
7|E 9 59 2 16 16 QFEM (%
oIk e 24 60 75 18 -8 o=Hg 1726 1904 1692 1905 2082
EXEEsiasE 69 167 205 41 40 BijHg 673 592 689 653 622
= INEA) 1 1 2 0 0 2RIIZ/Rp7 |Rp B3 174 179 69 -12
OERIMZIANSTN 46 159 -162 0 0 EBITDA/O|XH| £(H) 178 310 343 306 306
OSRAZIANETP 23 8 4l 4 4 FUYXE(E)
7|E} 0 0 0 0 1 EPS(AI&ALE) 1676 2561 2408 2514 2731
NRessass 29 20 179 13 30 BPS 18978 21,039 23243 25709 28197
C7|28EME7HZS) 26 20 186 0 0 CFPS 2028 3881 3924 4224 4145
7| 28EMSTHL A 0 B 17 0 0 o sianga 150 200 200 200 250
RHEOIZTHZA) 1 -1 3 1 1 ValuationX|E (Hf)
Her2ol xj2 10 1 15 0 -6 PER(%|T) 204 169 311 263 242
7|E} 15 12 12 14 4 PER(A|X) 120 112 149 208 192
EECEVIEN) 1 4 159 200 178 PBR(%|1) 18 21 32 26 23
VES 05 103 6 21 41 PBR(%|X) 11 14 16 20 19
7| Lz 03 62 21 41 59 PCR 104 99 144 129 132
FCF 206 125 55 212 206 EV/EBITDA(Z| 1) 106 113 166 132 128
NEREE PN ERESS EV/EBITDA(%|R) 66 78 85 105 101
9
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FLIO[E|EH|22 R&AD 7|%H5t0| Z4 HIFAIZ FI|SHCL R&AD HIES ACiX S

1] A o 2 Bo| X|E=stn 7HEA0A 20| 9l ZHap) Lt QICk SEMN| d2A
T(FX) £HCR 2 2015 L0j| 110 Qfeicy DhSEl Zio2 Pt FS0|E 2 Q=
JHFLAS JHLSto] ILHOA QPEEQl HAUME HES ojZ0jU sHRIAE
T.P 27,000 (LX) sk FLSCH= FHE 71X QACE PES 7|”7HK] 450] 7|cHECE
Analyst Z2ist R&D 7|Hto 2 X7|-4%E H|H Of
ol FelEEAte F29A4 FA4 RED 18 1Y Bol AZdn gk
gha@sk.com - - s
(2-3773-887 2016 ' R&D H]8o] 240 o W9l FA4H L mjEAh] 13.7%S A=k
. . Ttwoltk. ¢elz e 00 el Shwaka ek oleisk ReD 7|ukg vhEo
ompan ata “ D =) =
e dag AT Qe AR A SloEe A% e ok 59
TN el EACIECRIT B, ABWA ARk el guk old AL
T WEE o] fujolelAloke] 7] 4% AE vl ua ghe A7 Ak
oAeit 500
ES) o9 o
ﬂ;";’:; WOAE AubAEIR], SEH NN Y X|%
TETT
ZE9(9)20) 4160% frifelgeA ok AidAA 7 =S Wdsta o]E 7IRtew EAA S}
G 1% CR 7 Aotk CR & AT v 12 79 Aaokg e Aol
FEICE 1270% 9 = ; g2 oags
b TV oleld BEE oz Sueld YT £ B8 easn, 4
Ee 5% BHY 5 AANPAE AFATh: W) AgE 22 Folnt
Stock Data
Z7)(16/03/24) 19,000 & 2016 '4 8% & MY, 7|U7IK] M5 K& HY
E?iPIBeta 1995%2"; A= 2016 doll= 8% W9l9] Aol 7hed Aoz At R&D 7]uket
T " - — -~
522 A|70} 28150 of F71481 el 7Fedt Fx= ke HARl 7197 Sk T
527 A[R7} 14650 & o] 7153 Aoz Adsh.
60 B ks 19 %/
AIX, Ol "
=71 51 Arja0lE JUNH U FXX|E
T/ = SHiTHE g o] 2013 2014 2015 2016 2017 2018E
— suoc EST ofg] 1369 152 1620 1751 1901 207
yoy % 15 134 44 80 86 91
go0jel of] 12 20 29 251 26 301
: yoy % 248 M5 42 95 9 a1
h EBITDA ofe] 4 91 2% 37 (L 366
MEo[e oA 139 228 248 219 307 335
. 20|YRHED 9 105 185 217 244 268 293
F0[E% % 11 142 141 143 145 145
EBITDAY% % 156 188 182 187 185 176
TiNaE | Hp AU 20jol2 % 77 119 134 139 141 14l
e 4% 0d% EPS ] 667 1148 1340 1503 165 1810
B/ E 108%  -131% PER HY 137 117 130 129 117 107
. ) ) PBR H 10 13 16 16 14 13
Y= 1% 9%
1243 ATE 6 EV/EBITDA b 65 68 91 86 75 66
ROE % 77 122 130 132 129 126
atforz ofe] 50 10 146 33 500 745

= % 369 342 340 309 287 269
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g4 2015E 2016E

(%42 1Q 2Q 3Q 4Q 1QE 2QE 3QE 4QE
iE] 408 393 399 419 434 433 444 439
el 65 61 41 63 68 65 57 62
Ao 73 60 55 60 70 67 60 81
20(9] 58 45 43 71 61 59 52 71
YoY (%)
TEY 95 58 82 - 64 101 111 48
®oio[2l 416 240 -244 - 45 56 398 -13
HHo|l 353 809 -174 - 46 131 87 348
20(9] 266 766 -164 - 61 306 204 02
F 2015 W 4 27|28 HE7IFOR [ 0|7l AZAL 0|20 AZNA RIQIF0| Wt 7HE7|IFOZ HE: [t 2015 H

L MEE

5'7|E [Myuye)

N
rg
o

o

I

£xo)

719t Hl 7Hs 50| HoY. A Z= OjE0] 45%,

=)
0lo] 9.9% E7kt %Y

LAl ExtelA SEF7}
20160329 Of 27,0009 @)
20160218 Ofg= 270008 35000 EES] ES )
20151209 Of 27,0009
20151005 O 300008 28,000
20150921 Of 300009
20150817 Ofg= 300002 23,000
20150810 Of 300009
20150710 Ofi 300009 18,000 Y
20150415 %S 2000084
20150329 28 200008 13,000 M‘/J
20150108 O 175008 a0 ) ,
20141030 Ofg= 165008 143 14.10 15.12
20140919 28 145002
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CHAICHE B ZUAMN
2 ZA(g) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAHig) 2013 2014 2015 2016E 2017E
SEXM 26 1114 1121 1364 1597  Of= 1369 1552 1620 1751 1901
S0 TARA 264 311 229 416 584  OfSRTt 647 721 745 802 865
MES ROV E 363 400 433 468 509  OjEZ0|9 722 81 875 949 1036
T|DRFAF 210 272 2% 277 301 HEZ0|9E (%) 527 535 540 542 545
H|QEXIA 996 1057 1184 1205 1227  EfjH|QERE|H] 570 611 646 698 761
7| 2SR B 77 69 69 6 giofo|Ql 152 20 229 251 276
SERIA 653 670 766 761 757 aolo|alE (%) 111 142 141 143 145
=L B 3% M4 M4 B H|gjQl40l -14 8 19 28 31
TSR 1922 2171 2305 2570 2824 &2gH|g 0 4 ] -1 -5
oy 267 284 387 406 429 olatatziaol ] 5 8 0 0
th|2gex 55 50 145 145 145 HAI|UEXS pEisol -19 -1 4 16 16
ORI 3! 7|EHER 0 73 % 101 110 HEALAI0[2 139 28 248 279 307
Ch7|ZSChegy 0 0 0 0 0 NEASAII0|AZ (%) 101 147 153 159 162
HQEH 251 268 198 200 202 AL ALY 3 43 31 3B 39
27|128E1 183 198 134 134 134 H&ARMoY 105 185 217 244 268
7|0 UE R =
5 10 1 1n 1 ZCHARRI0[2 0 0 0 0 0
7|EYE
A7|EckEy 200 18 16 17 18 *Ho| N &} 0 0 0 0 0
FHEA 518 553 585 607 630 &7[20Y 105 185 217 244 268
TSN 1404 1618 1720 1963 219 0|9 (%) 77 119 134 139 141
N 7 8 8 8 8 pA[HTEE 105 185 217 244 268
pyEto = 166 201 201 201 201  XHiFEHL 20/UE(%) 77 1191 134 1391 1412
J|EIRtE R A 17 7 A1l 11 111 H[R|EgESE 0 0 0 0 0
PIESN 27 -7 A1 11 11 &mZo| 105 184 217 243 268
o|9dolz 1176 1365 1551 1794 2026  K[HjERE 105 184 217 243 268
EI[E=SVEN 0 0 0 0 0 H[xujEE 0 0 0 0 0
NCES 1404 1618 1720 1963 21% EBITDA 24 291 295 37 31
TN 1922 2171 2305 2570 28%
YgSER FREIX|E
2 ML) 2013 2014 2015 2016 2017E & ZAHS) 2013 2014 2015 2016E 2017E
FAEEHIASE 192 227 260 257 01 NEM (%
E7]20]2(24) 105 185 217 244 268 TESlY 15 134 44 80 86
H[E2ASt=E 05 95 8 4 08 @olo|Ql 248 45 42 95 99
OHRIAZTIAIZL| 60 70 6 75 74 NEASAH0|Y 338 644 91 121 102
DSRIAAIZH| 2 1 1 1 1 EBITDA 135 363 13 108 73
7|g] 12 0 9 10 10 EPS(HZAIY) 373 721 168 121 102
2HURELANE7Y 27 45 2% 35 A4l A (%)
YKL [ERRRO) ZAET) -14 -43 28 35 -40 ROE 77 122 130 132 129
T DRFAZEAET 27 2 8 21 4 ROA 55 90 97 100 100
DY 51 7[ERIZ0| 7K 14 -6 18 8 9 EBITDAD}AI 156 188 182 187 185
7|E 0 15 29 1B 14 oFgd (%)
EHO| |t 46 17 66 35 -39 o=H|g 3476 3920 2899 3359 3726
Exjgssgdss 43 05 2% 63 -9 BiiH|g 369 342 340 309 287
ZSRMZAETY 68 -110 -5 0 0 SRFOIZ/AP | RH= 36 -117 -85 170 -28
OHRIAZASTY 118 19 10 <100 70 EBITDA/O|XIH| £(Hl) 218 287 40 40 472
FARULNETY 3 14 -1 -1 -1 FERE ()
7|E 10 2 -0 8 I EPS(HZAY) 667 1148 1340 1503 1656
rgssass 5220 9 7 M4 BPS 8892 9985 10612 12111 13536
CH|2SEMSTHZA) 108 10 35 0 0 CFPS 1057 159 1748 1974 2123
27|28 EMSTHZLA) 114 0 4 0 0 B 50 200 20 240 250
WERESTEIVN] 21 B8 -84 0 0 ValuationX|E ()
Hgt2o| X2 -19 8 - 0 37 PER(A/T) 48 131 210 137 124
7|E 12 1 6 7 7 PER(A|X) 129 79 102 115 104
s30| Z7HZ4) % 47 -8 187 168 PBR(%|2) 19 15 27 17 15
Ve 168 264 311 29 416 PBR(%|H) 10 09 13 14 13
g 264 311 229 416 584 PCR 87 84 100 98 91
FCF 47 140 100 190 204 EV/EBITDA(X| 1) 20 78 150 92 81
X2 : SLIO[E|ERE SKEH =1 EV/EBITDA(X|X) 61 43 70 76 66
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STHA2 QALE, OIE|7LE S OTC oM JutS LiRin, ETC AtAOfIM 43X

1| A o o= gHdf Ut x|2olls TEN|, 2HEX|EH| S22 AIPS S n =
T(FX) o ZAT BTE MQIE MTEO[C MAIY 3oy ol AL =
Qlgh &= QURACE MYHCH= M&A L} &l Afdof| TIESH0 =2 7|197IKIE &
T.P 80,000 2i(AFehH 2 = S 2oz x| FI[HQl £X} 0jo| 7 EQICk
Analyst 2016 ' FUAH ngF MY, £ o5 74
;Eg!kcom OTC 9} ETC 7} 9H4 A4sta 4E wj& 2712 2016 Qo & & A4S
23T 1 % 9ok SFE iEo] 20159 SINE BA B B 39 4
WA E ad4E & gk 3 shildE fEAY g avie 7140l
ey et e %0l 7K5 Zlelnk /I8l ETC % OTC ¢) 93 4388 718 2016
FIEJNEN 839 i doll= 13% We] A3 < S Aoz ddit s mEsrie A% A
RRALE 7FE 43} 3 mile] AMEWA 2016 W G5 13~14%2 At
ot} 2500 & .
A soq ote A AT AW =l
R e, PFETH vhEE, ookl 5 AgAEEe] 9l OTC AFS Austel o
I|:IDE|_?TY @B) 771% A9 A7) 71k mhA gt 2000 Wil ETC F-i< 73}, shv]go)+
ARRIZE 1640%  Ah EEFAL 2YA o2 AEet] AR SE3] sk it ol @
Gl 040% o AGNE BaM 98 T o] AAE] Atk 2015 WNE 3E
Stock Data AR Aoz wod AR dS ZHstar ik
zsfg:é)a/zs) %222%3 A YK dE =Y, SEFT 80,000 o2 M
527 Beta 140 AAE e AgggeR AEAY T el 7FsE Aol 2016
527 A17} 72500 ¢ d dYgAd 2AXE YE A 245 BEFIE 80,000 Yoz Ak =
52% A[x{7} 35100 & -
WY EFRIE  mom SO
OHAIX, Ol "
=71 51 Arja0lE UMM 9l EXX|E
T/ x SHiTSE C oK) 2013 2014 2015 2016E  2017E  2018E
— = J ojs o) 2131 2260 25909 2042 3176 3432
; yoy % 182 61 150 132 80 81
%ofo[ol o3 245 266 336 412 435 470
yoy % 94 83 266 26 57 81
EBITDA oig) 297 309 383 469 483 5l
ME0|9] gl 259 284 368 449 458 497
£O[AREFT) A 168 211 274 3% 341 370
Qo0oIE% % 115 118 129 140 137 137
EBITDA% % 139 137 151 159 152 149
ESTIS S 20[0l2 % 79 93 105 113 107 107
Ve B0%  154% EPS ] 1885 2373 3084 3757 3832 4157
B/ E 395% 390% PER HY 185 145 190 178 175 161
. ; 0 PBR H 19 17 26 26 23 20
1274¢ 794% 678%
” EV/EBITDA H 95 87 119 110 101 90
ROE % 108 125 146 155 138 133
atfola o) 347 M8 58 88 1126 -1418

= % 345 383 370 355 336 320
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@o0[0) 59 61 105 111 %3 108 109 101
0|2l 71 73 108 116 107 127 119 9%
=019 54 52 81 87 80 9% 88 72
YoV (%)
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%ojal -123 28 357 392 918 582 767 42
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CHAICHE B ZUAMN
2 ZM(I2) 2013 2014 2015 2016E 2017E ¥ ZAHE) 2013 2014 2015 2016E 2017E
SETA 1526 1732 1952 2388 2781  OiEY 2131 2260 2599 2942 3176
S0 TARA 134 264 370 637 915 0=t 01 980 1116 1236 1343
MES ROV E 807 881 948 1073 1158  OEZolol 1230 1280 1484 1706 1833
TR 326 315 325 368 397 520|125 (%) 577 566 511 580 577
H|QEXIA 656 710 796 764 720  EHOfH[QFEE|H| %4 1014 1147 129 1397
7| 2SR 17 & 123 123 123 %oio|Ql 25 266 336 412 435
SERIA 444 534 569 514 467 @lo|elE (%) 115 118 129 140 137
=L 5% 50 83 55 57 B @20l 4 19 N ¥ N
e 2183 2442 2748 3151 3501 a32gH|g 4 8 6 7 -1
=TT 437 528 588 657 703 Qlakmiol 132 8 7 7
o |28Hx 29 45 0 7 70 HAIHEXS pEiRol 0 0 0 0 0
ORI 3! 7|EHER 327 38 400 452 488 NEZZAIR0| 259 284 368 449 458
Ch7|ZSChegy 0 0 0 0 0 HEASAIR0|QE %) 122 126 142 153 144
HQEE! 123 148 154 169 177 HSALEHOIK| 9 74 % 117 119
A7|28E% 7 16 15 15 15 Aol 168 210 272 332 339
7| L =
= 12 8 10 10 10 IChI0[Ql 0 0 0 0 0
7|EFRE
A7|EckEy 49 59 0 8 8 ol &t 0 0 0 0 0
FAEA 560 676 742 8% 881 g7)20(9] 168 210 272 332 339
pATEESE 1619 1763 199% 2317 2614 #0|UE (%) 79 93 105 113 107
=] 22 22 2 2 2 [E=S 168 211 274 B4 M4
VT 133 133 133 133 133 KHIEEWL 20/AB%) 787 933 1055 1135 1073
TR QA 2 30 31 31 31 HEHEF 0o 1 2 2 =2
Xp7|=A 2 3 31 31 31 z:Zo| 158 196 259 319 326
0|90z 1252 1429 1664 1998 2308  KHjFEF 158 197 261 321 327
H|X| TR 2 4 310 8 7 HX|HEE 0 1 2 2 2
pYEES 162 1766 2006 2325 2620 EBITDA 297 309 393 469 483
HxjolxiE s 2183 2442 2748 3151 3501
YZSER TREXX|E
2 ZAH ) 2013 2014 2015 2016E 2017E & ZAHE) 2013 2014 2015 2016E 2017E
HUBSHISE 19 227 271 263 301 MR (%)
g7}20(2(24) 168 210 272 32 339 o= 182 61 150 132 80
HaiAMslEE 152 142 180 137 145 ®@olo|e] 94 83 266 26 57
OHRIAZTIAIZL| 51 & 5% 5% 4 NEASAH0|Y 113 98 295 20 20
DS TAAIZH| 1 1 1 1 1 EBITDA 85 40 270 194 31
7|E} n 28 33 B3 5 EPS(AI2ALE) 249 259 300 218 20
SHAEZANETN 33 61 102 -89 63 oM (%)
OSHHRED EfRie) ZA7) 30 77 215 8 ROE 108 125 146 155 138
TDRAZEANE TP 46 3 19 B X ROA 82 91 105 113 102
OIS 20 7 EIES) 742 55 60 14 53 3 EBITDADLA 139 137 151 159 152
7|} 12 46 5 2% 16 QMEM (%)
oIk e 88 63 78 117 -119 SEH|g 3490 3281 3317 3636 3954
ExgEszIsE AR 81 B 6 10 ChTES 345 383 370 355 336
ZERHZLNETD & % % 0 0 2RIIZ/Rp7 |Rp 214 254 290 -365 -430
SHRAMLANBTP 40 135 91 0 0 EBITDA/O|XH| £(H) 3779 1728 1737 1787 1842
FERUNETN 4 1 3 3 3 ZINE(@E)
7|E} 6 17 15 10 18 EPS(AI&ALE) 1885 2373 3084 3757 38R
NEEEHzsE 29 13 7 3 B BPS 18205 19828 22449 26055 29393
O |28EXS7HZL 5 12 A 0 0 CFPS 2469 2863 3720 4398 4376
7| 28EMSTHL A 0 1 3 0 0 o sianga 280 300 300 350 380
XHEOIE7HZA) 1 28 1 0 0 ValuationX|E (Hf)
Her2ol xj2 345 2% 0 31 PER(%|T) 21 190 235 182 179
7|E} 1 15 12 3 3 PER(A|X) 116 108 111 143 140
si20| Z7KZtA) 53 130 106 266 278 PBR(%|1) 2323 32 26 23
VES 81 134 264 370 637 PBR(%(X) 2 13 15 21 18
7| Y¥E 134 264 310 637 915 PCR 141 120 158 152 153
FCF 151 114 19 269 304 EV/EBITDA(Z| 1) 115 117 151 113 104
X2 EZHY SKSH = EV/EBITDA(A ) 5 61 64 85 77

}
SKh’?ecurities 57
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