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47| MF Mg
4Q15 AT} oo e AR Z+z 10%2} 33% ARt 2,084 U3} 12099S 7=
ai9ich. SSD9F AME wEPCB7} tha ROV, PCE DDR4 WEPCB wi&o] A%,
3Q159] 274 o|F #7]4\7|% thEo] FuspEA R AHe 7155},
H 5.4Q15 &%
(M) 4Q15 3Q15 4Q14 g y-y
==l 2084 1900 1884 97 106
fe=lealo] (el 120 90 123 333 (25)
MEiolel 9.1 30 1.2 2023 (18.4)
20/2! 81 23 127 2552 (36.1)
OlAE| Ao
2e1 58 47 65
OHONH=HEX] o7 12t 4.4 16 59
AlE0] AEollEY 39 1.2 6.8
o Hlw HolE QlsH 4Q1471K| U AElo] AN iRt 3Q15= AR 7I&E DiEnt 012 7IES HAL
A= olE, MeEd
¥ 6.1Q16 &% MY
(M) 1Q16E 4Q15 1Q15 a—q y—y
=Sl 1783 2084 166.7 (14,5) 70
Fold 7.2 120 31 (39.7) 1316
MEolel 4.7 9.1 03 (48.3) 1,766.9
&0 38 81 03 (536) 1,2399
O|2UE (%)
ol 41 58 1.9
Mol 2.6 4.4 02
=01 2.1 39 02
7 Hlw HO|E 2I5H 1Q152] H ol AlElo] Ax CHl
A= e, MeEE =3
7 278 X My (M EA 71E)
(M) 1Q15 2Q15 3Q15 4Q15 1Q16E 2Q16E 3Q16E 4Q16E 2015 2016E 2017E
GIESe 187.2 2084 1783 197.1 2059 2100 3956 791.3 807.8
Module PCB 633 763 625 768 769 785 1396 2946 301.1
Package Subsirate 1186 1226 127 17.1 1257 1288 2412 4843 4946
7|et 53 6.4 30 33 34 2.7 17 124 12.1
2ol 7.4 120 72 108 128 154 194 462 509
Mol 30 9.1 4.7 83 104 13.1 19 364 419
&0 23 81 38 6.7 83 104 103 292 335
0|2UE (%)
ol 39 58 4.1 55 6.2 7.3 49 58 6.3
Mol 1.6 4.4 26 42 50 6.2 30 46 52
&0/ 1.2 39 2.1 34 40 50 26 37 41
=2 oeEH &8
MazE |9
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(Meigd) 1Q15 2Q15 3Q15 4Q15 1Q16E 2Q16E 3Q16E 4Q16E 2015 2016E 2017E
of=t 166.7 1866 1900 2084 1783 197.1 2059 2100 7516 7913 807.8
Modue PCB 675 69.9 633 763 625 768 769 785 2770 2946 301.1
Package Substrate 959 1136 1186 1226 1127 171 1257 1288 4507 4843 4946
7|EF 33 31 52 6.4 30 33 34 27 180 12.4 12.1
Lol 3.1 6.2 9.0 120 72 108 128 15.4 30.4 46.2 509
Mo 03 70 30 9.1 47 83 104 13.1 194 36.4 419
=012 03 42 23 81 38 6.7 83 104 149 292 335
O|AUE (%)
Lol 19 33 47 58 41 55 6.2 73 40 58 6.3
Mo 02 38 16 4.4 2.6 42 50 6.2 2.6 46 52
0[] 02 22 1.2 39 2.1 34 40 50 2.0 37 4.1
1 Hlw Ho|E 2l 3Q157EK| S AEle] MM CHRlsta, 3Q15= AIKR 7IE oiEat 012 7IE2 ML
A= ANEH FH
12! 17, 0= Breakdown
(MAR) (%)
- 30
L 20
10
L0
(10)
0 . . . . . . . . (20)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015E 2016E 2017E 2018E
2EPCB 7| X7 |E — 7 |E} SYE (25)
Z7: Hlw HO|Z 2[5 3Q157IX| A AEIo] AlX Q!
A= ANEH FH
H 9, Peer valuation
Company Al7tEH P/E (tH) P/B (tH) EV/EBITDA (tH) HLHOIUE (%) ROE (%) EPS NEE (%)
(Usbm) 2015E 2016E  2015E 2016E 2015 2016E 2015E 2016E 2015E 2016E 2015  2016E
Semco 3622 189 166 1.0 09 50 4.7 52 55 53 55 (52.0) 136
LG Innotek 1,656 121 9.1 1.0 09 37 33 43 49 89 107 469 337
Daeduck 309 19 13 08 08 2.8 25 4.7 47 6.4 68 14 56
Korea Circut 238 273 75 09 08 2.6 2.1 88 86 4.0 107 73592 2620
Ioiden 1,661 123 130 05 05 22 22 77 7.0 4.4 38 (206) (5.4)
Shinko 767 186 14,1 06 06 2.0 20 66 63 43 4.4 (26.7) 321
Kinsus 998 17 12 1.1 1.0 32 28 130 137 99 90 (25) 39
Unimicron 710 n/z 265 05 05 33 30 1.6 1.7 1.8 1.9 1489 222
o 16.1 137 08 08 3.1 28 6.5 6.6 5.6 6.6 933.1 460
XIZ: Bloomberg, AMESH
H43 | 10



EEEOIAAN R SENE
128 319 7IF (M) 2015E 2016E 2017 128 31 7|=(Aoig) 2015E  2016E  2017E
s 396 791 808 [RSAMM 190 213 219
&gt 350 694 706 olig % ¥g87= 1 1 13
&0 45 97 102 OHEXH 66 88 0
(OHEZ0IUE, %) 115 123 126 XpAE 99 99 101
oy 3 ekl 26 51 51 7|et 14 15 15
Fedo|e 19 46 51  HIRSKHt 394 373 359
(FRH0|2UE, %) 49 58 63  EXXpt 5 5 5
FHelaol (@) (10) 9 St 364 343 329
2840l 16 32 32 ZEIM 24 24 24
FEHIE 24 40 39 1 1 1
2ol 0 0 0  XHEEA 584 586 578
7|Et 1 @ @ RS 307 310 294
MFo[2] 12 36 2 e 68 75 77
HIOIM| 2 7 8 RS 129 89 79
(BHRIMIZ, %) 142 200 200 Vet RS2 110 146 138
P ESNTo)le] 10 29 34 HIRSEHM 116 88 68
SHAIE0 0 0 0 A& A7IXRIZ 89 59 39
=0]¢ 10 29 34 JEHHIRSERM 27 28 29
(20[2UZ, %) 26 37 41 BExiEH 423 397 362
X|dfz3201 10 29 34 X|HHFFX[E2 161 188 216
HI X201 0 0 0 xEz 11 1 11
EBTDA 40 87 90  XE=Yoiz 137 137 137
(EBITDA 0]2IZ, %) 10.1 11.0 1.1 ooz 13 40 67
EPS (X|uHz=2) 467 1329 1527 JIEf 0 ) 0
EPS (HZ71Z) 467 1329 1527  H|XHHFEFX|E 0 0 0
2% EPS (|) 467 1329 1527 RS 161 188 216
55 206 167 125
gSExR SFHE ¥ FEX =
128 31 7IE(AA) 2015E  2016E 2017E 128 31 7|& 2015E  2016E  2017E
FHHZM| HBEE (133) 70 80 BZE (%)
g7120(9 10 29 34 O n/a 100.0 2.1
SZREUIGE HIE L £ 31 57 54 FYo|Y n/a 138.1 10.3
SHXPA LT IAIZH| 21 4 39 =09 n/a 184.4 149
SRR A2 0 0 0 X EpPs™ n/a 184.4 149
7|Et 11 15 15 ZEx|E
HOHBIE KA B (172) ®) 0  EPS(X|uHZ=Z) 467 1329 1527
EXtEsollrel 1355 (28) (20) (25)  EPS(EII1®) 467 1329 1527
KB (19) (20) (25 23 EPS™ 467 1,329 1527
ACH | ZLRMAL| Z2¢ (5) ©) ©  BPS 7,339 8575 9,837
7|Et (@) 0 0 DPS(HES) 93 266 305
MPESMe| SIBEE (25) (51) (53)  \Valuations (tH)
xIUZ| Z7HLA) (20) (40) (40)  P/E™ 146 5.1 45
229 S7HEA) 0 0 0 PB™ 09 08 07
= 0 @) (6)  EV/EBTDA 89 36 30
7|Et ) © (7)  HEg
sigzz 11 ©) 2 ROE (%) 6.4 167 16.6
VAES =i =1 0 11 11 ROA(%) 18 50 5.8
7|esz 11 11 13 ROIC (%) 43 96 11.0
Gross cash flow 42 86 88  HHINE (%) 200 200 200
Free cash flow (152) 50 55  HiE4UE (BEF %) 14 39 45
AD: * Q3| £0IHIR) M2 ** 26X B1M. AUs|M £01H|2) |2 SEHIE (%) 1282 886 578
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