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(H1] o 27] & Azt 24 =8 (il 4o &)
1Q23 2Q23 3Q23 4Q23| 1Q24E  2Q24E  3Q24E  4Q24E 2022 2023 2024E  2025E
0H2(H2) 204 254 287 297 278 300 355 360 1,697 1,042 1,294 1,447
YoY(%) 512 469 -395 94 364 181 23.7 213 243 386 242 1.8
Module PCB 51 54 62 67 60 63 A 78 361 234 27 285
YoY(%) -42.0 -48.1 -39.7 0.1 16.8 176 14.7 159 105 353 16.2 49
PC Module 21 18 16 22 21 23 24 25 108 78 93 101
YoY(%) 2.8 410 -454 138 14 248 474 119 372 280 194 94
Server Module 278 241 273 309 328 30.1 314 346 190 110 129 144
YoY(%) 382 -53.1 489 233 18.0 250 15.0 120 139 -42.1 171 120
SSD Module 126 16.6 159 14.2 14.6 16.3 187 204 92 59 70 72
YoY(%) -44.5 357 420 -10.1 159 2.0 176 437 180 353 180 34
Substrate 150.7 195.2 2237 2284 2185 236.6 2844 282.8 1,321 798 1,022 1,162
YoY(%) 539 472 -390 -11.3 450 212 271 238 284 -39.6 281 13.7
MCP 96.2 1126 1289 138.1 135.2 140.6 153.1 1553 753 476 584 656
YoY(%) -52.1 -46.7 352 2.7 406 249 188 124 165 -36.8 22.8 122
FC-CSP 20.2 221 255 289 296 298 541 545 173 97 168 202
YoY(%) -54.8 -56.9 452 5.6 465 349 1123 885 494 -44.1 73.7 204
SiP 6.1 12.3 172 155 11.0 14.8 193 16.7 84 51 62 70
YoY(%) -53.1 529 -394 -4.9 80.0 20.0 120 80 1116 -39.0 20.8 134
BoC 93 14.2 75 94 144 151 151 205 117 40 65 67
YoY(%) -59.6 487 779 -70.5 55.2 64 100.8 118.2 429 653 61.1 33
GDDR6 181 335 438 357 253 389 416 36.1 188 131 142 145
YoY(%) -58.2 -355 240 23 400 16.0 5.0 1.0 411 -30.2 8.2 20
o 32 22 6 -29 -14 3 30 39 352 -88 59 134
YoY(%) A oHd AW H@| Ay osd sd sd| 121 AW Bd 1282
9/8/0/9/= (%) -15.8 85 -1.9 9.7 -49 1.1 84 109 208 85 45 93
71=0|2A(R[8H) 22 -18 6 -69 -13 0 30 27 246 -115 45 104
YoY(%) A oHW AW W oAy osd 0 &d 0 sd| 1008 AW B 1347
52/20/9=(%) -10.8 -7.0 2.1 232 46 0.1 85 74 14.5 -11.0 34 7.2
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[ ZHFAH ]
QAN el dote)  ZHFAELE (Sl ot @)
128 A 2021 2022 2023 2024E  2025E 129 ZAM 2021 2022 2023  2024E  2025E
Ul 1366 1,697 1,042 1294 1447 QEAM 245 505 280 284 308
g0l 284 481 28 188 279 wHSMAR 19 193 15 -126 -120
Aol 174 352 88 59 134 O 71 137 111 202 212
EBITDA 253 434 -7 151 239 AR 144 145 142 195 204
0|22 9 6 -8 1 1 HRSAMKE 612 762 896 986 1,085
QlafaEa] 7 0 3 0 0 Exfzp 88 148 245 254 265
A 28E0 0 0 0 0 0 [ERRE 501 587 625 706 79
MIHA S AL 20 154 346 -145 57 132 S2zpA 23 26 26 25 25
g7l&0(Y 118 246 -115 45 104 AMEA 857 1266 1,176 1270 1,394
AlHjFz0(< 117 246 -115 45 104 [EHA 342 474 488 537 556
37H&(%) OHR2HS 191 307 333 381 398
= 137 243 386 242 118 540 1M 81 130 130 130
deiolel 942 1021 A B4 1282 HgsEA 134 179 217 222 228
EBITDA 530 716 <kl 54 579  HIRSO[AHRAY 54 42 85 85 85
0|9 1094 1080 XA Bd 1324 BAEA 476 654 706 760 784
0|2E(%) 22 17 17 17 17 17
OHEZ0|UE 208 283 27 145 193  22Yoig 110 110 110 110 110
FAO|UE 128 2038 85 45 93 ooz 244 479 338 378 477
EBTDAO|2E 185 256 0.7 17 165 2223 7 4 3 3 3
MIMo|UE 113 204 -139 44 91  ZP|FA 0 0 0 0 0
&0|9E 87 145 111 35 72 2RZ 381 613 470 510 610
sigsER Aot e)  RA|E (k- 9, H)
128 Z2M 2021 2022 2023  2024E  2025E 129 ZA 2021 2022 2023  2024E  2025E
s ESE 115 435 03 47 214 FE2E
Y7201 118 246 -115 45 104 EPS 3,679 7,717  -3,606 1412 3,281
ApLbetZH| 79 82 81 R 105  BPS 11,907 19,166 14,713 15965 19,085
2UN2SL -122 36 62 96 0 DPS 500 500 160 160 160
OHERHA 2 E71) -10 97 66 91 9  CFPS 8358 14,266 1408 4477 6736
MDA ZA(E71) 27 2 25 53 -9 ROA(%) 143 231 94 37 78
LR S7HEA) 52 97 68 48 18 ROE(%) 35.1 497 213 92 187
g ss -80 -269 90 -183 204 ROIC(%) 279 468 -105 6.1 118
SR (FIS) -44 -154 -135 -173 -193  Multiples(x, %)
DS ZA(ET -1 -1 -1 0 0 PER 124 34 -10.7 213 9.1
e g =) -1 78 79 0 0 PBR 38 14 26 19 16
AHFSE -35 63 74 5 5 PSR 1.1 05 12 0.7 0.7
(U39 S7HLA) 5 -47 90 0 0 PR 55 19 274 6.7 45
20| SIHLR) 4 -16 -16 5 -5 EV/EBTDA 6.3 18  -190.8 86 54
Hig=22l 2|58 -10 -16 -16 5 5 HiERAUE 1.1 19 04 05 05
251358 266 454 45 143 215 oFdM(%)
(RUA2SIHED) 46 76 -12 9 0 Bl 124.9 106.7 150.0 1489 1286
(8BSt 77 159 139 173 193 Net debt/Equity 384 -113 424 66.8 55.0
(+)ARAtORZE 32 3 3 0 0 Netdebt/EBITDA 579 -160 26686 2255 1405
Free Cash Flow 176 375 79 -126 21 [|sHig 717 1064 574 52.8 554
()7 |E}EAL 110 76 107 10 10 ORfE4HIE(HY) 183 436 n/a 397 90.5
oz 65 300 -186 -136 1M ANER(%)
NOPLAT 134 250 64 46 106 E3iAH 832 614 720 869 86.7
(+) Dep 79 82 81 92 105 HS+EAARS 16.8 386 280 13.1 133
(M2 St 46 76 -12 9 0 Z27R(%)
(-)Capex 77 159 139 173 193 2YS 303 16.7 314 296 26.1
OpFCF 90 250 -110 -130 17 2|2 69.7 833 68.6 704 739
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