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AZHEN (HAR) 7,242.9 31125 2,269.3 2,767.0 459.0
S EH 2014 29,042.4 4563.0 5,053.6 2,909.0 4137
HAR) 2015F 30,276.3 4,909.8 5,069.0 32497 4287
2016F 31,4503 5,902.8 6,282.0 37610 7729

2017F 32,659.0 6,584.6 75724 4,2386 869.0

FHo|Y 2014 1,188.4 363.7 2734 139.0 334
(St 2015F 926.4 362.7 264.1 976 222
2016F 1,199.8 400.8 3140 207.0 468

2017F 13212 4258 3738 2543 534

=0 2014 615.7 291.0 186.1 735 245
(SR)) 2015F 363.7 296.8 4405 381 141
2016F 7373 355.2 2199 156.0 316

2017F 7413 3779 252.8 193.0 382

HEHSUE 2014 0.2 09 00 26.6 16.0
) 2015F 42 76 03 117 36
2016F 39 20.2 239 157 80.3

2017F 38 116 205 127 124

FHOASUE 2014 (20.0) (75) (10.8) 60.5 6.7)
(%) 2015F (22.0) (0.3) (34) (29.8) (335)
2016F 295 105 189 1121 1108

2017F 10.1 6.2 190 229 141

=0|ASAUE 2014 (30.1) (138) (4.4 580.6 100.8
(%) 2015F (40.9) 20 136.7 482) (@2.4)
2016F 102.7 19.7 (50.1) 3094 1241

2017F 05 6.4 150 237 209

FHO|UE 2014 41 8.0 54 48 8.1
(%) 2015F 31 74 5.2 30 52
2016F 38 6.3 50 55 6.1

2017F 40 65 49 6.0 6.1

=0|YE 2014 2.1 6.4 37 25 59
(%) 2015F 12 6.0 87 12 33
2016F 23 6.0 35 41 41

2017F 23 5.7 33 46 44

PER 2014 163 107 114 490 187
(x) 2015F 25.0 124 55 731 4138
2016F 10.7 116 11.0 17.8 145

2017F 106 111 102 144 120

PBR 2014 05 09 07 49 16
(x) 2015F 04 09 08 37 20
2016F 04 08 07 31 15

2017F 04 08 07 27 13

EV/IEBITDA 2014 5.7 78 115 199 112
(x) 2015F 5.1 78 12.0 182 230
2016F 38 65 109 109 75

2017F 37 55 95 94 6.2

ROE 2014 32 86 6.2 104 90
(%) 2015F 17 77 148 5.1 49
2016F 39 90 6.7 19.0 105

2017F 38 89 6.7 20.1 116

XF2: Bloomberg, NSE8FA £4
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(AR 22|E ZHE (SAIHE) A HIF (%)
CH& Zef2jof EfUEE 510.0 1428 10
H & Zz{2(oF HME 100.0 68.0 55
Mg ZAef2(o HAIF 504.0 3730 70
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825 Q% M FH =
M S2AEE A0 AN
128 ZA (A2l 2013 2014  2015F  2016F  2017F 128 Ak (Aoigl) 2013 2014  2015F  2016F  2017F
KRAEEA| 3765 4085 5102 5448 5542 B 1249 1603 169.1 4039 4571
AN 243 282 419 838 1115 37te (%) 09) 283 55 1389 132
HIUEF YR 98 6.1 115 355 584 &7t 24.3 36.3 394 1533 176.0
i ESAE 85 95 123 27 256 Ii&30(2 1006 1239 1296 2506 2811
TR 17 67 121 195 213 WEZ0|AUE (%) 805 773 767 62.0 615
H| QXA 3522 3802 4683 4609 4427 EinjziE(H| 64.7 %05 1075 2038 217
SR 1859 1845 2779 27101 2525 oloip|ol 538 334 222 468 534
FERR 19 19 19 19 19 gy@ ®) 28) 67 (336 1111 140
EXERRA 1567 1834 1790 1790 1790 210|215 (%) 287 208 131 116 117
AR 00 00 00 00 00 01019_|A°I (@4 a7 23) 58 39
SrEA 1184 1247 2212 2300 2078 2g20l 15 17 26 08 37
R 97.1 %8 1442 1521 1297 7|EjHQ| 20 (1) 38) 45) 65) (7.0)
A= 00 0.0 417 217 0.0 Z£ gl 37| n a0l @7) 04 (05) (02) (05)
QIR 2 549 57.9 64.7 85.1 86.7 NIEAIZAIO[! 315 317 198 410 496
AR 00 00 00 00 00 oM 39 72 57 93 114
HIRS A 214 278 771 779 780 AEAH0 240 245 141 316 382
AL 00 00 500 500 500 FHAolY (154) 00 00 00 00
WIRRAZE 12857 8 00 00 00 00 00 71202 122 245 141 316 382
U 00 00 00 00 00 =718 %) (684) 1003 (@22) 1239 208
RHESA 2581 2838 2800 3148 3464 £0[2UE (%) 98 153 84 78 84
2 300 300 300 300 300 (RIEH =701 122 245 141 316 382
XEAoE 178 178 178 178 178 (HIXIHIZE ) |20 00 00 00 00 00
7|ERRE2 (18 (19 (18) (8) (19 Fx20|Y 182 316 137 316 382
7 |EFEZO| A 50 133 103 103 103 (Rl z3F) B2 20| 182 316 137 316 382
0|2 = 2070 2245 2327 2585 2902 (HIXHZEF)ZEZ0|Y 00 00 00 00 00
KHiFEFR2 2581 2838 2800 3148 3464 EBITDA 436 398 289 653 77
HIX|HHFFRIZ 0.0 00 00 00 00 =718 %) (58) ®7) @72) 1257 98
AU 00 00 a7 7 500 EBITDA 0|2E (%) 349 248 17.1 162 15.7
EARSERS) 349 @0 70 30 M) x ooojeie 201218 Y K-IFRS JIE(OKE S0l BRI
HZSEE R EXR|E
128 ZAH (Aloi9l) 2013 2014 2015F  2016F  2017F 128 ZM 2013 2014  2015F  2016F  2017F
HABEOROISIIZSE 378 251 10.7 62.7 49.2 EPS (&71=0]2, #) 2,035 4076 2355 5272 6,369
2720/ 122 245 141 316 382 EPS(IIHH 09!, &) 2,035 4076 2355 5212 6,369
FEREAZH| 7.7 64 68 186 184 BPS (RHEEH), 2) 43008 47298 48163 52461 57,740
PR Z| 00 00 00 00 00 BPS (KlHHKI 2) 43008 47298 48163 52461 57,740
Q|3tekiE4l(0[2) 00 00 01 00 00 DPS (%) 1,000 1,000 1,000 1,100 1,400
KA EL4(0]2) 00 00 02 02 02 PER (&7120(2], Hf) 150 187 418 145 120
K28, 55, 2A7IUEH0[9) 27 (04) 05 02 05 PER (leHTOI , HH) 150 187 418 145 120
2HN2HE 40 45) 69 103 (7.0) PBR (XH2Z], tH) 07 16 20 15 13
(BIOIM ) ®7) 1) ©92) ©3) (114 PBR (KIHHX| 2, HH) 07 16 20 15 13
7|Et 199 72 53 11 103 EV/EBITDA (H) 39 112 230 75 6.2
Exjgso0siZsE (772)  (20) (934 ©.1) 34 HEE %) 417 241 48 205 216
FERMOIZTHCAPEX) (10.3) 49) (1001  (108) ©08) HIZSAUE (%) 33 13 10 14 18
°W+J°PM 12 00 00 00 00 oy
SR UGB 00 00 00 00 00 EBITDA 0|2UE (%) 349 248 171 162 157
t HARIZAS T (108.2) 19 31 02) (05) A0S (%) 287 208 131 116 117
7(Et 400 (190 36 19 47 0' EW) 98 153 84 78 84
FCF 372 208  (80.0) 539 534 ROA(%) 33 6.2 31 60 70
HRESORIBKIZSE @ 6.8) 846 (3000 (312 ROE (X[t 7=0(<, %) 49 90 49 105 116
RREEESTHN) 00 00 95.6 (200) @L7) ROIC (%) 219 264 95 187 230
AP |FMHZ(FS) 00 00 00 00 00 orY
=2 @) 58) 59) 69 65) SrHlE (%) 459 439 766 731 60.0
7|EH 00 (L0) (1) @) 30) =ARAZHIE ) 62 39) 259 98 “0)
JlEfESE 00 00 34 04 15 SZHIE (%) 101 63 80 233 450
HAHAHS 2 ZQISHHZOIE T} 00 00 00 00 00 O|RHE S (HH) 4747 349 179 115 176
S5} 00 (00) 01 00 00 3y
H2AZ7HAD) (435) 37 54 240 230 2T (3) (16) 19 @2 49) (54)
P 533 98 6.1 115 355 THORRAS| 7 |7H () 49 95 202 143 163
U 98 6.1 115 355 584 MHEMAS717H () 239 205 235 158 193
X2 3A RIE, ASEgSA 58 Xz: Bl KR, NEgs R 3
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Compliance Notice
¢ 0| X0 ATE LIEE2 =019| 7S FEsH sty UCH, Q50| St U=H0[L ZHIZI0| FEEASES HOIFLICH(EA} : Zriel, H3|T)
¢ X2 HSY SR GYAE A7 STt EEs FAZ 19 04 BREtT UK LELICE
¢ XE HMSY S YAE K 1H7E A7) SIMQ] AE SHEAE ATA DR FRHAME EoIs Ho| QELICH
¢ XEHSY iXH TNEA HYTt= A7ISIAE wast T4 9 FABHARIO| Ti510] 84 DX510{0F & TAE Ol 27t {om, FHOAS MAIE o] ofwfst
SHY 2ART A0 UK PELICE
¢ GRRE 47| SIAL Y ATIBIAIS] S7KSHO Cis EAMRAMEEXIC| OHS FED| Eidstn UOLL Ol XEXSY 1 AFUAMCl 9H L FYRIZM MMR|Q} X7}t
QRS 2 Qlom, EXIE RTE SH0| Of2t FXIXIQ] FXHIC &7t Els YEAMSS SHOZ 511 USLICL Mt S59| MEfo|Lt FXI| 2 ZAXL SXIAt &t
Ao HEtoZ S| HIRLIC
¢ 2 INRMXIEE DAL D200 $H510] HiEE = XIEE Of$t ZR0 T S| S12iR10] SAL CHOY, ZjH{EE 4 GiELICE
ERSE (20115 7 2545 Ti4)
¢ O B 670 £UEO| +15% 0|4 ¢ HISE : B HHEIX LA S| FXIQH0| AN 7|FC2 nj4 H|F0| =2 HS
¢ Trading BUY: &% 670E $2E0| 0%~ +15% I ¢ B LBY FHEN] M S FXQA0] ATIEY TjECR SENY ET
¢ =2 55 g7 49150 -15% ~ 0% Sl o xa - oiZ) FH2IR) YRISO| EXICIHO| AIIEY J|Z02 Reduce?t SMEHES
¢ E4F2 el £250] -15% 0|5t
LIEESEEN SLHA ERIFE Y& (2016H 01& 11 =
\TEYTEN) 885% | Trading BUY (5%) 0 | 3 @) 55% | F4& (T 0%
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MEXH

4= 02) 5380707 *2 02) 857-8600 | CHAIMIERY 02) 554-2878| =2y 02) 820-2000 | {2 02) 3775-4270

45 02) 6354-5300 | HCH= 02) 757-0707| == 02) 2057-0707 | &S 02) 563-3770| 3|5 02) 3142-6363

ot 02) 887-0809 | ‘@A 02) 937-0707 | AFE 02) 718-0900| &3 02) 3477-4567 | JAF 02) 3772-1200

il 02) 739-7155 | =& 02) 518-2222| B& 02) 752-6655| Sut 02) 449-0808 | ZHANEA 02) 423-6868

&3tz 02) 732-0770 | &2 02) 217-2114| =5 02) 2653-0844 | At 02) 2254-4090| 55 02) 2270-6500
2L 02) 7224388 | +3YYPL 02) 466-4228 | EHE 02) 533-1851| &4 02) 511-0005

QM - 7RIS

AY 032) 553:2772 | 42 031) 2460606 | 2|&= 031) 848-9100| EHm 031) 80160266

=2 031) 712:0109 | kA 031) 4854481 | Q4 031) 907-3100 | HE 031) 6579010

= 031) 3921141 | QIH 032) 819-0110| IXtS 031) 715-8600| HE 031) 381-8686

FAH ZERA

=28 051) 5168222 | ALt 055) 297-2277| M™H 051) 818-0100| S 052) 257-0777

i 051) 5056400 | LS 055) 3557707 | 24 052) 273-8700| & 055) 285-5500

o+ =K% KRS

-4 054) 4510707 | CHA4~4 053) 6420606 | 2t 054) 855-0606 MAE 064) 732-3377

of 7 053) 4237700 | AI| 053) 7936282 | =3t 054) 2520370 kS 064) 743-9011

oM - =K1 PACYN !

o 042) 484-9090 | B 042) 8238577 HF 043) 296-5600 48 033) 642-1777

43 HatsKA

iz 062) 2320707 | EF 061) 791-8020| ™ 063) 286-9911

T 063) 4429171 | Of 061) 682-5262| -2t 062) 956-0707

PWM Lounge

4313 02) 21964655 | S 02) 718-0149| MO 02) 3775-1458| 244 052) 2616127| S25Y 02) 712-7106

v 02) 3679-1410 | FAMH 051) 243-3070| 943 02) 466-4227| 2135 031) 8480125 HE 031) 386-0583

HuIAF 02) 777-1559 | A2 031) 396-5004 | J 5 02) 3783-1025| 5= 02) 722-4388 | HE 031) 657-0136

aESY 02) 718-5029

PWMAIE]

4 02) 508-2210 =& 02) 26490101 | M2FC 02) 778-9600| O|E& 02) 3785-2536 | F-4t 051) 819-9011

JHiz 02) 523-7471 | HHE 02) 3478-2400| M= 02) 532-6181| 2IH 032) 4640707 | PVG AL 02) 559-3399

e 062) 524-8452 | 4 02) 537-0885| AEf 02) 2052-5511| L4k 031) 906-3891 |PVGA 2 02) 6050-8100

o 053) 252-3560 | = 031) 717-0280| 4+8 02) 541-5566| 4! 02) 2143-0800

] 042) 4897904 | 2EEEY 031) 7185015 LTEEY 02) 547-0202| EfEZE 02) 317-9100

= 02) 554-6556 | A1l 02) 335-6600 42| 02) 782-8331/ ol =2CH 051) 701-2200

SHRAHARIHOI/AFRA

58 (1212) 3074000 B2 852) 37136333 | Al (8621) 68889136 ZX(BI AIRL (84-) 38246445
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