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] o] 2014 2015 2016  2017E  2018E  2019E
ET] Aoigl 4712 5661 6,698 6,167 7,166 7,986

yoy % 210 202 183 79 162 114
%oio0[el Aloigl 659 914 1,083 744 1,0% 1283

yoy % 403 386 185 313 473 171
EBITDA Aotgl 833 1103 1304 1,099 1468 1,669
MEo|e oY 682 922 1,088 740 1128 1326
£0|YREFET) MY Py 260 342 225 336 415

®A0|AZ% % 140 161 162 121 153 161

EBITDA% % 177 195 195 178 205 209

20012 % 106 119 121 89 117 124
EPS T 2501 2929 3851 2,536 3785 4672
PER Bl 399 505 45 605 406 329
PBR H 38 52 42 45 41 36
EV/EBITDA i 112 122 96 129 96 82
ROE % 100 107 128 77 106 117
211012 Aoigl 1003 1345 <1600 -1916 2531 -3410
SpVIETES % 272 258 273 235 22 213
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O}23| G PER Valuation (Et9L A
Value Multiple Fair Value H[D
201814 Offef #0(9 (a) 3365 AMO]E, ZY/O|AE|ZE 1814 Off4 7|F PR B
201814 Offef 244 HiFS (b) 294 201814 Of}ef R|bjF20]9f - Offef 4T =
(@)-(b) X Target Multiple = (c) 3336 350 116,744
Shares outstanding (000) (d) 76908 HEZ HIIZAA - X7|FA4
(/) 151,79 Target Price 15000094
Xt&: Bloomberg, SKE#
otz G 27|18 4% =y (EH2k
o2 2G 1Q16 2Q16 3Q16  4Ql6 1Q17 2Q17 3Q17 4Q17E 2016 2017E
Ozt 17593 17197 16543 15643 18554 14130 14187 14797 66976 61668
vy % 218 217 229 73 55 -178 -142 -54 183 -719
SRE 18076 18028 17083 16316 19146 14824 14699 15341 69503 64010
O & A|Z! 14851 14434 14009 13160 15690 12050 12099 12536 56454 52375
[ NES=] 1866 2136 1769 1908 1984 1535 1412 1622 7679 6553
o= 814 85 757 750 813 586 614 638 3166 2651
AMOS, ESPORR, AESTURA 546 613 548 498 659 653 574 546 2205 2432
H|SFE= 477 462 423 474 445 334 368 439 1836 1586
yy% A= 237 237 235 86 59 -178 -140 -60 198 -719
OBy m{A ! 233 208 228 74 56 -165 -136 A7 184 -72
[ NES=] 308 458 292 148 63 -281 -202 -150 297 -147
o= 137 312 341 147 01 -307 -189 -150 228 -163
AMOS, ESPORR, AESTURA 285 197 135 114 208 65 47 96 181 103
= 86 127 209 135 -66 277 -130 -15 136 -136
oo 4192 3097 2197 1344 3785 1304 1324 1030 10830 7443
vy % 307 271 168 -165 97 -579 -397 -233 185 -313
OPM 238 180 133 86 204 92 93 70 162 121
= 4083 3233 2161 1437 3809 1295 1252 1019 10914 7375
ORI A | 3378 2406 1675 1022 3168 1016 1011 723 8481 5918
[ NES=] 519 628 372 446 463 222 205 292 1965 1182
o[L=]= 123 121 69 -18 88 05 07 06 295 70
AMOS, ESPOR, AESTURA 6.2 78 45 -13 90 6.2 43 11 172 206
HISlEE 59 40 18 -26 -32 03 -15 04 91 -54
OPM SIRE 226 179 127 88 199 87 85 66 157 115
O & A|Z! 27 167 120 78 202 84 84 58 150 113
[ NES=] 278 24 210 234 233 145 145 180 256 180
o= 151 143 91 -24 108 09 -11 -10 93 26
AMOS, ESPORR, AESTURA 114 127 82 -26 137 95 75 20 78 85
H|$FE= 124 87 43 -55 -12 -09 41 09 50 -34
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TEMEfE LA
2 ZAkAlotel) 2015 2016 2017E 2018E 2019 & ZA(Moig) 2015 2016 2017E 2018E  2019E
SETIA 2538 2943 3146 3820 4813  DfEH 5661 6698 6167 7166 7986
SIS TARA 1003 969 1553 2088 297  OfESI7} 1415 1641 1601 1856 2061
S| S7 [Ep 3B 360 332 386 430 OfES0[ 4246 5057 4566 5310 5926
TYDRAF 33 478 40 512 500 DHS30(21E (%) 750 755 740 741 742
H|QEXIA 3610 4146 4247 4505 4639 a.‘a_iﬂuu|2+n._+a|u| 3333 3974 3821 4214 4643
A7 |2SRA 73 73 48 48 48 0|OI 914 1083 744 10% 1283
OEIRIAF 2212 2774 28% 3074 3138 H0|2AE (%) 161 162 121 153 161
DERIAL 31 749 T8 84 80 H|01°M°I 8 5 4 31 4
KPS| 6148 7088  73% 8324 9452 ~3gH|g 24 24 26 31 42
Ssa1 979 1321 1197 1284 1420 QlamaA0l 3 1 0 0 0
chj2gex| 139 206 170 P N EHTIUEXS BriR0l 1 2 1 0 0
OHRIKIS 2 7|Efs 404 499 460 534 595 NEARAR0| 92 1088 740 1128 13%
CH7|Zeheky 12 23 21 2% 2 NIFALAIO0|2IE (%) 163 163 120 157 166
HISEERY 2 200 22 21 4 ARAIHEHOLK| 48 7 1983 W6 337
71285 51 3 0 0 0 ZBAIZo| 674 812 547 81 989
A7 |0HQUAHE. U 7|ERRE 0 0 0 0 0 =CHAI0] 0 0 0 0 0
b |EarEy 3 4 4 4 5 O 2t 0 0 0 0 0
i 1260 152 1409 1511 1661 E+7|A0|0I 674 812 547 81 989
pTEEI ] 2533 2833 3017 3351 3763  #0|E (%) 19 121 89 117 124
xea 44 44 44 44 44 x|uu7v= 260 32 25 36 45
oz 6% 6% 696 696 696  K[HIEEFL £0|US(%) 46 511 366 47 52
T|ERE LA 146 146 146 146 146 H|K[HIEE 414 49 32 505 574
PAIEN 140 140 140 140 140 ZEEo| 635 792 535 89 977
ojelaloi2 1948 2251 2437 2773 3189  KHEEE 42 333 22 33 42
H| X=X |2 2355 273 2967 3463 4028  HIXHEEZR 303 460 313 4% 565
TE2EA 4888 5567 5985 6814 7791 EBITDA 1103 1304 1099 1468 1669
Exjopa 6148 7088 73% 8324 9452
HaSEE FREXX|E
2 ZAAlole) 2015 2016 2017E 2018E 2019 & ZAKACig) 2015 2016 2017E 2018E  2019E
YUEaSE 712 856 1047 1179 1333 AZd (%)
) 674 812 547 81 989 qucq 202 183 79 162 114
HEASRE 433 56 590 627 681 gi9i09] 86 185 313 473 171
SHRIMZITIAIZIH| 189 21 354 32 3% NEASAIZ01Y 352 181 20 524 176
SSTHAAZH| 0 0 0 0 0 EBITDA 24 183 57 B6 137
7|E 5 37 197 0 0 EPS(AIEALR) 171 315 342 492 234
SHAEZIAET a74 213 1% 3 0 29 %)
OESKIRID [EpRie) ZAET) 69 12 7 54 44 ROE 107 128 77 106 117
THDRHZIAETD 21 02 3 71 -59 ROA 16 123 76 107 111
OIS 2L J[ERIS] Z7K) 20 0 14 75 61 EBITDADL! 195 195 178 205 209
7|E} 63 -109 29 48 42 oFHM (%)
Ol K|t 21 269 246 286 337 oH|g 2594 227 2628 2975 3388
.,.xpggoin_: 56 789 299 560 451 EPVIE[ESY 258 273 B5 22 23
GRS 253 302 300 0 0 ARIQIT/RI7 R 275 88 320 371 438
ORIMZIAETN 271 601 650 550  -450 EBITDA/O|XfH| &(tH) 3242 2898 2338 3826 8203
SRR ETN o4 46 46 46 46 FIXE (@)
7|E} 27 160 % 35 4 EPSHIEALR) 2929 3851 2536 3785 4672
NRgsszss 74 103 154 -84 2 BPS 28489 31869 33940 37691 42328
CH |2 SEMSHAA) 1 35 29 -80 0 CFPS 5054 6338 652  79%4 9014
7|2 EBTHZA) 0 0 0 0 0 =t si3HgE 300 460 0 0 0
RHEOIZTHUA) 0 0 0 0 0  ValuationX|E (H)
Hi=k2ol| X2 72 100 -38 0 0 PER(%|T) 710 453 617 414 35
7|E} 3 -39 7 4 2 PER(%[X) N8 317 432 W9 234
EESEAEIN) 586 34 5% 534 819 PBR(X|T) 73 55 46 42 37
7|x82 47 1003 99 1553 2088 PBREAIX) 34 38 32 29 26
|z 1003 99 1553 2088 2967 PCR 203 20 B5 193 170
FCF 4% 510 216 591 848 EV/EBITDA(%|1) 166 120 131 97 84
Xi= : Ot22{G, Sk&H =5 EV/EBITDA(%|X) 82 86 95 70 60
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