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M%&A%%h%%%m%oAQ&%E@%%&%#%@%%Fw&*% , mET—F
NH L RELRAGEF R, SRS TEIRZR BT T TS16949 4k £ INGESH ) hb& i 17,
BB IAESEIRF, 2016 3 A 11 B, N BFHLBEEFLHTARLN, FiGE
BT (X TEMIFRZREE T HONE), EXNMNTHRESHFE 16 5/ KA 25T
LB, RT#ELshh e PACK £ /5%, 2016 5 12 A 27 H, Aﬂﬂiﬁﬁ,%ﬁ&i
MARREIRTOTEER, BRABRAR AT, BRAZTARERE, Rean
S| EF £, kh#MﬁQM%ﬁw TART 11T, §E&MA R LT, mmﬁF,
BNIREGEMAADARTD LA MEART 2100, ¥EWKATALEEMNIFRGEE
T, EHNNKBFHH B, EEE T RGN ARG EERLHGTF

BAVINA, )R RINFRIGTARILT A ) AR ) ikl 5 EA9Z, 3EH AN
SIRAEH A B, HREELFEREEZRALAHEERLEFERETHINT LS, &
AAﬂi%&% AATH—FTRBHNNG TSN MELCHFEROITLEE, NFHH

Wi H E A RE A G S HEH ST B,

W, BAFNEZFTEX

NGBS TUAFYHEAFTE: FNUEEHEF bS5, B3 T A8kl Efes)
A %,

FMFHFETRELS: NCEALEREPF LB OHE LT, MAE* &5
BT, N E) FALE Ak SR B 3K T K W ik W AN 18650 W it v B 6,42 W A T
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N E) AR A A BMS 4245 5, it 2016~2018 04 % B F Wik b £ 4938 5% A A
-5%. 36%. 15%.

CHITHELS: TETERKFTHEHLTELEREK, URAXECLRE ™ L EEE IR
B4, 3t 2016~2018 w30 T Bk 4493852 7] 14%. 10%. 10%.

el g FAEHRRAETLSRAE, FH 2017~2018 552 8] 3) /1 & ik 535
& % 30%A= 25%.

BARb S 4554 T
£ 4-1: REETLRAGLFARN (£42: BF L)

2015 4 2016 4 2017 % 2018 #
=R SLON 8,012.30 7,647.90 10,411.00 11,972.00

HHEFEe I YoY - -4.55% 36.13% 14.99%
R 7,297.60 6,936.65 9,421.96 10,834.66

A YoY - -4.95% 35.83% 14.99%

ERIES 8.92% 9.30% 9.50% 9.50%

ES DL IN 421.70 480.00 528.00 580.80

wHILAER B YoY - 13.82% 10.00% 10.00%
AA 384.08 435.36 475.20 522.72

M A YoY - 13.35% 9.15% 10.00%

EXES 8.92% 9.30% 10.00% 10.00%

RN N - 16.00 20.80 26.00

) /) Z I YoY - - 30.00% 25.00%

A - 13.44 17.58 21.97

RA YoY - - 30.77% 25.00%

ERIES - 16.00% 15.50% 15.50%

FRRR: Aand, RAEATLR

87, KA PE ARk, it 3] 2016~2018 “F EPS 4%1% 1.05, 1.51 A= 1.75
T, LATRAN A S 49 PE 551 A 38.6X. 26.8X A= 23.2X. B H T L8] -F34 37 4% PE, 4T
2v 8] 2017 4 30~35 4% PE, K%k 6 ANA 44514 45.30~52.85 T, HAREE, L Tod] “i&
AAEHE” PR

% 4-2: BATIL EFA 8 4{E% (#2016 514 10 H)

k2 EPS PE
R 508
1A10H 2015A 2016E 2017E 2018E 2015A 2016E 2017E 2018E

300207 Jik BE 3% 13.60 0.50 0.43 0.67 0.94 27.2 31.6 20.3 14.5
300322 AR N f& 17.99 -0.25 0.27 0.45 0.61 - 66.6 40.0 29.5
300131 B 9.09 0.07 0.19 0.20 0.23 129.9 47.8 455 39.5
002138  Jin%k wF 17.44 0.36 0.50 0.66 0.87 48.4 34.9 26.4 20.0
002055  fFiFw T 23.35 0.19 0.24 0.44 0.73 122.9 97.3 53.1 32.0

34 82.10 55.7 37.0 27.1
000049 f&&E @ik 39.45 112 1.05 151 1.75 35.2 37.6 26.1 225

THRIR: NEER, REIERFLIR

AAREFIEHFHR A S K, BSVRRRE—NRTER IESRRE 16
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2> B W H- 4R R AR TR ML %

#idx (87 L) 2015 2016E 2017E 2018E ERX JuP TR 2015 2016E 2017E 2018E
233O 8,434 8,144 10,960 12,579 ARk A
RIS 7,682 7,385 9,915 11,379 N KR 32.0% -3.4% 34.6% 14.8%
B A A An 68 36 50 60 EBIT %k % -12.1% 12.7% 41.1% 14.1%
Gtz % Al 82 79 106 122 A K -1.8% -6.7% 44.6% 15.8%
%A 259 257 343 395 BRI
EBIT 343 386 545 622 EFIES 8.9% 9.3% 9.5% 9.5%
M"45% A (18) (11) (32) (46) S PLES 2.7% 2.6% 2.8% 2.9%
= ALK 13 0 0 0 B M5 % ROA 6.8% 5.6% 6.1% 6.0%
B 51 0 0 0 % F I A % ROE 24.7% 18.7% 21.3% 19.8%
# A1 388 397 577 668 [ 8 %]
RS 3 0 0 0 A% 1.4 15 1.6 1.7
#198 %5 391 400 580 671 R E 1.1 1.3 1.3 1.4
IgEE 83 84 123 142 Ae b 0.2 0.4 0.4 0.5
A1) 308 316 457 529 K= R 0.6 0.6 0.6 0.6
v2 & T BN 8] % A1iE 230 215 310 360 gERE
EBITDA 395 434 596 677 R R 3K ] 3 R 69.4 69.4 69.4 69.4
VR EE 3238 328 328 328
0k (BARL) 2015 2016E 2017E 2018E B AR 21 2.2 2.5 2.3
i 525 974 1374 1854 BRI ()
SR X 1541 1616 2177 2498 HREIR 1.12 1.05 1.51 1.75
TR 20 17 23 27 B~ 454 5.58 7.09 8.85
&% 668 663 890 1022 HRE 2T NEG 312 3.18 2.07 2.49
AR T~ 231 231 231 231 P R A 0.15 0.00 0.00 0.00
RAF A 3017 3575 4796 5747 KA
K AR AL 40 40 40 40 PE 35.2 37.6 26.1 225
R 178 193 209 224 PB 8.9 7.3 5.7 46
R H = 0 0 0 0 EV/EBITDA 20.5 17.0 11.7 9.6
FRHAF At 385 290 267 244 (38 &% 0.4% 0.0% 0.0% 0.0%
et aa 3403 3866 5063 5992
ESELREE 248 0 0 0 AeRhER (FFR) 2015 2016E 2017E 2018E
R AT TR R B 2 A 1622 2029 2682 3032 A8 308 316 457 529
AR Gk 4 4 4 4 3718 Fa it 4K 66 47 51 55
R RAFE 2181 2329 3069 3468 BEFELH 264 285 (81) (72)
K& 0 0 0 0 ZEEHAER 640 652 425 510
HAEK I 5 A% 23 23 23 23 FRF L 105 (50) 25 30
R 7 A 23 23 23 23 ELS (3) 0 0 0
RAE A 2205 2352 3092 3492 BEREHALRK 290 50 (25) (30)
B A 205 205 205 205 &S 13 0 0 0
Y RIEFRAL S 267 368 514 684 it 4 5% (1,422) 0 0 0
RS A 1198 1514 1971 2500 FHEHALR (751) (254) 0 0
R AR R AR H A 3403 3866 5063 5992 AL RE 179 448 400 481
FTARR: ASAE, RAEFRFTRIZ
KRR BZIESR B F I FHEE, FHYLRIERE—AR TSR IEERRIRE 18
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B 1-1: AN B BALATIZIR (B2 TTTL)  eooeeeeeeeeee e e ettt et et ettt ea et et et ettt et et et et et ettt e et et ettt e e r et et eneen 3
B 1-2: AN EUFFAATEFIIZIR (450 TT ) oottt ettt ettt ettt ettt et et ettt e ettt enean 3
Bl 1-3: 20 B AR ZE ] oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e ettt ettt n ettt en e 4
B 1-d: A BRI B0 B oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e ettt ettt e et et et en e 4
B 1-5: 45BR WAL VASL, A AL 0 B 08 K BB BB oottt ettt ettt 4
L R = A A I B =TT PR PRSP 5
B L7 s B T T F 320 0 oottt ettt ettt ettt ettt et e e et ettt et et e et e et ettt et et e et e et e rre et et et aneenes 5
B 1-8: A FREALTT G HAE T ..o eee e e ettt et et e et ettt e e et et et et et et et et et e ee e et et et et et e e eeeeee et een e et et et et et et et e e nen e 5
B 2-1: 2015 F & S AT AEHUE TE B (B TTER) oottt ettt ettt ettt ettt ettt e et en et e et e et en s 6
B 2-2: 2015 G B S T AL AU T2 (5 EL oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e ettt e et en s 6
B 2-3: 2016 F AT =5 B S ARAT AEAUE T2 (B T B oottt ettt 6
B 2-4: 2016 AT 2B & o B AT BB AU B0 g5 oottt ettt ettt ettt ettt ettt 6
B 2-5: FUit 2017 25 BEHUE T2 B (B TTZE) oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 7
B 2-6: FAT 2007 25 MU E T B B oottt ettt ettt ettt ettt e e et et et et et ettt et ettt et et et et et et et e et e e et aranes 7
B 2-7: 2% M6Plus S %G L& B A BB E AP BT B LI T (oot 8
Bl 2-8: 18650 L ..ot e et e e e ettt e et ettt ettt ettt et et e et ettt et ettt et et e et et et et e et e et et en et r e et r e et enneens 9
B 2-9: AFHTI5 IMOGEI'S BLILZE ..ottt ettt et et et e e et et eeeee et et et et et et et et eeese ettt et et et et et eese st eeee et et et et et et eeeeeeenenenes 9
B 2-10: 18650 B L2 20 T A BR A WL IR B 28 oottt ettt ettt ettt ettt 9
B 2-11: A5 2RET0 AR TP A 18650 B IL...o.ooooeeeeeeeeeeeeee oot e ettt ettt ettt ettt n e en et r et 10
B 2-12: A FR PC B T B ZETE AT oottt ettt e et et et s et ee e et et e et en e et s et e et ee s et er e et er e 10
B 2-13: 2016 535 32 K A0 8 IMACDOOK PIO....viveeeeeeeeeeeeeeeeeee et eeee et et e e e e esese et ee e e e e et et et et ee e eees et es et ee e e e enes et eeeeeneneeeeeenas 11
B 2-14: MaChOOK PrO /B B 3 G AT M S .o et ettt et et et et et et e st et et et et es et et et et et et et et es et naete et esane et neaeeeeeranens 11
B 2-15: Z A — -4 mi ik Surface Pro 4 o8 7 MAtEDOOK. ......cc.coviiiee ettt ettt et ettt e e ste sttt se e e s e eresneareas 12
B 2-16: T HFE0 A T AR B BT 0 BT oottt ettt et et et ettt ettt ettt ettt ar et et e et enter et et e e re et ae e anennan 12
B 2-17: THrFp-FRArEE FARAT T BN (AT ZTL) oottt ettt e ettt 12
B 3Lt B Bl L L ittt e e e ettt e e ee ettt e e —eeatee e —eea—eeateeateea—eeateeaeeatteaateateaiterreeaaaenren 13
B 3-2: FBRAEE LI T T EL AR A TR oottt ettt ettt ettt ettt en ettt tenn 14
B 3-3: A BRAE B T B LT 5K oottt ettt ettt ettt ettt et et ettt ettt ettt arane 14
B 3-4: A FKILE AR L PACK T I HLAL ..ottt ettt et et et et et ettt ettt et et e e es e s e e en e et es et neerenane 15

F 2-1: BRI T B EIUM (B TT B ) oot ettt ettt ettt e ettt ee e ee et s e et eter e enans 7
F 221 A R IPNONE B B A 0L L B oottt et ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt et et et ettt et e et ettt ananes 8
F 2-3: BRFEA TR R A BB AT AN A oottt ettt ettt ettt e ettt er e 11
F A4-1: FERE B RNIATTD TN (AL 0 B TT T ooeeeeeeeeeeee e e e e ettt e ettt e e et ettt ettt en e s enenns 16
#4-2: BT EFTAGHEEE (BRI 2016 F 1 H 10 H D oottt ee et e e e s e st en s 16
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DHTIR 5 A R B R A
-, TMTAA K. FPEARKXFEEFEL, FELHAFHFEMBAFIT, ¥ RRAXFLFITF; MAL+TFTMT
AR R B, 20164 A0 Bl R A EFK

KKEP, ©FATLARHIE, LR ERFEFHFERRKAE, R RFEFHFEHRRFE, H=FEFEL
Mk 2285 20164 A 3R A E A

AT IR A

Ve A BE R b A3 T 9IE AT F L A A8 L 69 F b AR S, RIERE PR AR IEN R A AMEE,
PAZELE TSGR LEMR, BT AP FFHLEE, HKREN, AE, BT HETEZFTHRE. Fh, &k
)::g E}]O

e R
N B AR R BERR O]
3% A7 AR P R 300 45 Ak RE 20% A £
VAR AL FL G 89 12 A ) A SRR g g e F8 37 7R 300 45 £k E AT 10%~20%2 A]
89 7Kk 3k 18 AR X B 7 69 7 K 300 A5 Ak 2k N I -
ie B EillE AR P R 300 45 Kk R AT -10%~10%Z 1]
= 35 AR PR 300 455 T %k 10% A L
AT AT A
DRE XA B BR 12 A0 MiT sk BRAE A& P iR 300 45 4Kk ig 5% A L
By Tk hg AR AT ) AR A R 300 FE ks P AaF P R 300 45 2K @A T -5%~5%Z 1]
[CRCE: 7P = a5t 37 R 300 45 4 T %k 5% 1A £
RAEFRFRIE:

A AFERTFTAREREERTA A#H28F5 R AL P CAEL7E; 100005
b PAETHAHFIRELKRELEST R A 4ek) #BE2101; 200122
A Ry T ARE EIRdE KiE 7888 T A EE RO A JE 28 & 525000

AAREFIEHFHR A S K, BSVRRRE—NRTER IESRRRE 20
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%F 7~ A
$ﬁiﬁﬁﬁiﬁ%&%ﬁﬁﬂﬂUwﬁﬁ%$Aﬂﬂ%2Fﬁm,ﬁﬁﬂIAE%%A%@$ﬁi%ﬂﬁﬁ$Po
ABEREFANGGIATRGCNFAZ L, 1BRN ) RRILZFE LG EFHERTEE, RIBEPTRG A

WA A ML R B AN 8] F R AR E S B, AR, AN TRAESAREMFIRGZT L, EMNR— &%ﬁ

&, AN EAX S A ERN ZHARENTRGA R FBLEF
AREBENLIFNEARBLEPMAFZA, HAMRITE P GRFTEN, HIEFEAEE, ABIERARLCE

BRI AN FRKIE. BF AR EHRERBETEGAERBARNAG IR ZH, ANSETTEEFAE R ARER

F B OGAEAT T AL 09 AR R RUAEAT AR
AN AFEABE RS FRIANHE P HHOBRT DR, WHRARE R, AN EEF B F B RRE LA

FERRENAGHALEFZRINL, DA (EALE) Bk HTE .

AN EEBEAFOFALTTAL, BREIBFAARES RWIERARIA S AREITRAG NN LTS, TTH

H RN RERKIUR S AN — 2R SEEF. SRR R XA R LT et KRS PITR A GN S 09 E F,
$¢Qﬁaleééméﬁﬁﬁ%X#TTMﬁﬁﬁuuﬁﬁaQ&#&%ﬁ&#@%& BAT Ak 4 A B

B 5N IR E B LS I, AN TREARESAGNNZANELELERE, HLEFLRERFLEXES

BIEF o
F RN ) VAN A s R R AIRSE, NB 2R AR KEITH R T. BB E P RIERIZIMIAT S

ARERBAIERARERRE L HE@E91E &

AZRNIEFRABDRBFT, ETHMIANIATGFRLELRAMETF K RE . FFERBE. KN IRBRITE F%RG

— R F) . FTR e AL P AE AT AR, RSARIRBARIT, BRIEF AR, HAHANNGHAR, REIRIRAARIT,
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