
.F.?.G.6 þþÿþþÿ' 7þþþÿ' þÿþÿ
 .þÿþþÿ'N þþÿ þÿ þþþþþÿ' þþþþÿ'N þÿþþÿ' þÿþþÿ þÿ þþþÿ7 þþþÿ þþþÿ  þþÿþÿ þÿþÿ

.þþÿþþÿ' .þÿþþÿ' þÿ þþþÿ Fþÿ þÿ þþÿþþþþÿ þþþÿ

þþþÿþÿ Nþÿ7
þÿþÿ 7þþþþÿ



þþþþÿþÿ' þþþÿÿ'

1OEM .'þþÿ þÿ6þÿ
 þþþþþÿ' þÿþþÿ' 7þþÿ þþÿN .'þþÿ þÿ6þÿ

 þ Oþþþÿ þþþþþÿ' (OEM) þþþÿÿ'
.þÿþþÿ' ?þþþÿ

2 /þÿÿ'N þÿþþþÿ' .þÿþÿ
þþþþþÿ'N

 /þÿÿ'N þÿþþþÿ' .þÿþÿ þÿþþÿ
 ?þþþÿ //þþþÿ' (MRO) þþþþþÿ'N

.þÿþþÿ'

3þþþþþÿ' þþþþÿ' þÿ7þÿ
 þþÿNþþþþÿ 7þþþÿ' þþÿN .'þþþÿ' þÿ7þÿ

 þþþþÿ' ?þþÿ þÿ þþþþþþþÿ' 'þþþÿ'N
.þþþþþÿ'

4.'þþþÿ' þþÿþÿ
 þþþþÿ'N þÿþþÿ' þÿþþÿ þÿ þþÿ .'þþþÿ' þþÿþÿ .þÿþÿ þþÿþÿ

.þþþþþÿ'

5þþþþþÿ'N þþþþþÿ'
.þþþþþÿ'N þþþþþÿ' þþþÿ' þÿ þÿ7þþþÿ'



þÿþþÿ' þÿ þÿþÿ /þþÿ
þþþþþÿ' þþþÿ

þþþÿ'þÿ' þþþÿ'
 þþÿ þÿ þþÿ þþþþÿ þþÿÿ' þÿ 72.54%

.þþþþþÿ' þÿþÿ þþþÿ þþÿ � þþþÿþþÿ'

þþÿþþÿ' 7þþþÿ'
 þþÿ þÿ þþÿ þþþþÿ þþÿÿ' þÿ 0.11%

 þþÿÿ' þÿ %0.40 þÿ � .þþÿþþÿ'
 ..þþÿþþÿ' þþÿ þÿ þþÿ þþþþÿ þþÿþþÿ'

.þþÿÿþÿ þþþþÿ þþÿþÿ 2 þOþÿþÿ

þþþþþÿ' þþþþÿ
 þþþÿ þþþþþÿ' þÿþÿ þÿþþÿ' þþþþÿ þþþÿ þþþÿ

 þÿþþÿ þþþÿ þþÿþÿ 7þþþþÿ' þÿ /þÿ'N
.Fÿ'

þÿþþþÿ þþÿþÿ' þþÿ'

1

þÿNÿ' .'7/ÿ'
 'þÿ þþþÿ þÿ /þÿ FNÿ þÿþþÿ' .'7/' þÿ

.2023 Gþÿ þÿ þþþþþÿ'

2

þþþÿ' /þþÿ
.þÿþþÿ'N þÿþþþÿ' þÿ þþÿþÿ þÿ þÿ'

3

Fþþÿ' Fþþþÿ'
 Fþþÿ' ÿ' þþÿþþÿ' Fþþÿ' þÿ þÿþþÿ' þþþþÿ'
 Fþþÿ þþþÿ þþþÿ þþÿ � þÿ'þþÿ 24 þÿ þþþþÿþÿ'

 þÿNÿ' þþÿ'7/' þÿ þþÿþÿ þÿ þÿ' þÿ þÿþÿ
.þþþþþÿ' 'þÿ þþþÿ þÿ



þÿþþÿ' ''/ÿ' .þÿþþÿ

1
þÿþþÿ' ?þþÿ þþÿþÿ

.þÿþþÿ' þÿ7þþÿ þþþÿ' Fþÿ þÿ .'/'þÿÿ' þÿþÿ þþÿ �þÿþþÿ' Fþþÿ þÿ þþÿ .þÿþþÿN þþþÿþþÿ' 6þþÿ'/þþþÿ' 7þþÿþÿ þþÿþÿ ''/ÿ'

2
þþþþþÿ' þþþþÿ' þÿþþÿ

.þþÿþþþÿ' 7þþþþÿÿ' .'7/þþÿN þþÿ þÿ þþþþþÿ' þþþþÿ' þÿ7þþþÿ ?þÿþÿ þþþÿ'

3
þÿ/þþþÿÿ' þþþþÿ'

.þþþÿþÿ þÿ/þþþÿ' 7þÿ& þÿ �þþþþþÿÿ' Fþþÿ' GNþÿN Nþþþÿ' /þþþÿÿ' þþþÿ þÿþþÿ

4
þþÿþþÿ' /7'/ÿ'

.Nþþþÿ' þÿþþÿ' /7'/'N Fþþÿ' 7'7 þþþþÿN þþÿþþþþÿ Fþþþÿ' þþþÿ' þÿ þþþþÿ /þþþÿ'

5
þþþþþþÿ' þþþþÿ'

.þÿþþþÿ' þÿþÿ' þÿ þÿ7þþþÿ' þþþþÿN þÿþþþÿ' þþÿþþÿ' .þÿþþÿ' .þþþþÿ Fþÿ þÿ ''/ÿ' 6þþÿ

.þÿþþþÿ þþþÿ' 7þþÿN þÿþþÿ' /þþþÿ' þÿ þþþÿ þÿ þÿþþÿ þþÿ �þþþÿ' þÿþþÿ þÿþþÿ' ''/ÿ' þÿþÿ þþÿ'þþþÿ' þÿ'þþÿ' Gþÿ



/þþÿ' 7þþÿ :SWOT þþþþÿ
 .þÿþþþÿ' þÿ þÿ'7 /þÿN

þþþþÿþÿ'
 .þÿþþÿ þÿ O þÿþÿ O '7þþÿ þÿþþþþÿ' þþþþÿ

 þþÿ �þþÿ þÿ þÿþþþÿ' þþþþþÿ' þþþþÿ'N þÿþþÿ'
.þþÿþþþþþÿ O þþþþÿ O þÿþÿ' þÿþÿ

þÿþþþÿ þþþþÿ
 þÿ þÿþþþÿ þÿþþþÿ þÿ þÿþþÿ' G7þþÿ
 .'þþÿ .þþþþÿ þÿ6 þÿ þþÿ �þþþÿÿ'
 .þÿþÿN �þþþÿÿ' þþþþþÿ' .þÿþþÿ'

 þþÿ �.'þþþÿ' þþÿþÿN �/þÿÿ'N þÿþþþÿ'
 þÿ'N 7þþÿ þÿ /þþþÿÿ' þÿ þþþÿ

..'/'þÿþÿ

þþÿþþÿ' þÿþþÿ' /þÿ
 �þÿNþþÿ þþÿ þþÿþþÿ' .þÿþþÿ' Fþÿ þÿ

 þþþþþþÿ' F'þÿÿ' F'þþÿ' þÿþþÿ' þþþþþÿ
.þþÿþþÿ þþÿ' þþþÿ

þþþÿþÿ' Fþþÿ' ÿ' Fþþþÿÿ'
 //þÿ6 ÿ' þþÿ þÿ7þþÿ þþþÿþÿ' Fþþÿ' ÿ' þþÿÿ' Fþþþÿ' N/þþÿ

.þþÿ' þþÿ7þÿ þÿþþÿ Fþÿ/ þÿþþÿþÿN þþþÿþÿ Gþþþÿÿ'

þþþþþÿ' /þþþÿ'
 þþþþÿN þþþþþÿ' .þÿþþÿ' þÿ þÿÿ' þþÿþÿ .þÿþÿ þÿ þÿþþÿ' þþþþþÿ

.þÿþþþÿ' Fþþÿ' þÿ /þþþÿ /þþÿ



þþþÿ' 7þþÿ :SWOT þþþþÿ

Fþþÿ' .þþþþÿ
 þþþþþÿ' þþþþÿ'N þÿþþÿ' .þÿþþÿ þþþÿ
 þÿ þÿþÿ þÿ þþÿ �þÿ/þþþÿÿ' .þþþþþþÿ

.þÿþþþÿ þÿþþÿ' ''/ÿ'

þþÿþþÿ' .þþþþþÿ'
 þþþþþÿ' þþþþÿ' .þþþþÿ þÿ þþþÿ'

.þþþÿ þþÿþþÿ' þÿþþþÿ þþÿþþÿ' þÿþþþÿ'N

þþþþÿÿ' /þþþÿÿ' þÿ /þþþÿÿ'
 þÿ þÿþþÿ' .þþþþÿ þÿ þþþÿ 'þÿ þÿþÿ

 þÿ þÿþþÿ þþþÿ þþÿ �þÿþþþÿ' Fþþÿ'
.þþþþÿ' N/þþþÿ' 6þþþÿ' /Nþÿ þÿþÿ

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ
 þÿ %46 þÿ'þÿ þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ þþþÿ
 þþþþÿ þþþÿ þþÿ �þÿþþÿ' Fþÿ' þÿþþÿ'

 'þþÿ' 'þÿ þþþþÿ �þÿ6 þÿN �þþÿþþþþÿ
 þÿ .þþþþþþÿ' þÿNþþþÿ' Fþÿþþÿ .þþþþÿ

 Fþÿ/ þþÿ þÿþþÿ' þþþÿ �Fþþþÿ' 'þÿ
.2023 Gþÿ þÿ Fþÿ7 Fþþþÿ 3.56 þþþþÿ



þþÿþþÿþÿ .'/'þÿÿ' þÿ þþþÿ'
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2020 2021 2022 2023 2024

 >þþþþÿ' þÿþþÿ' Gþþþÿ' 'þÿ ..'þÿ 4.7 þÿ .þþÿ þþÿ þþÿþÿ7' //þÿ6 þÿ þþþÿ �.'þþÿ þþÿ Oþÿ þÿ .þÿþþþÿ' þþÿ'/'þÿ' þÿ 'Oþþþÿ ' Oþþÿ þÿþþÿ' .þþÿ þþÿ
.þþþþþþþÿ' .þþþþþÿ' /'þþÿ þþþÿ þþÿ �þÿ& ÿ' Gþÿ þÿ þþþþÿ þþþÿ þþþþþÿ7 þÿþþÿ þÿ þÿþþÿ' /7þÿ þÿ 'þþÿ' þþþÿ

.þÿþþþÿ' ?þþþÿ' þÿ %61 þÿ'þÿ þÿ þÿþþÿ' .'/'þÿ' þÿþþÿ' Fþþþÿ

./þþÿ' þÿ þþþÿ' 7þþÿ //þÿþÿ þ Oÿþÿþÿ �þþÿþþÿ' þþþÿ' .'þþþÿ' Oþÿ þÿ þþþþÿ þþÿ þÿþOÿ



þþÿþþÿþÿ ?þþþÿ' þþÿ .'/'þÿÿ'
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þÿþþÿ' þþþþþÿ' þþþþÿ' .'/þþþþÿÿ' þÿþþÿÿ'
2022 2023 2024

 Fþþÿ þÿþþþÿ þþþþþþÿ' .'þþþÿ' .þþþþÿ þþþþþÿ þþÿ'N �þÿ& ÿ' Gþÿ þÿ þÿþþÿ' .'/'þÿ' þÿþþÿ' þÿ %87 þÿ'þÿ þþÿþþÿ' þþþÿþþÿ þÿ þÿþþÿ' ?þþÿ þÿþþÿ
.%23 þþþÿ þOÿþþÿ ?þþþÿ' 'þÿ  .'/'þÿ' þþÿ .þþþÿ'N 6þþÿ'



þþÿþþÿþÿ þÿNþÿ' þþÿ .'/'þÿÿ'

534

662

754.94

37.33

21.48

45.51

þþÿ

Oþÿ'

0 300 600 900
2022 2023 2024

 þÿ .2024 Gþÿ ÿ' 2022 Gþÿ þÿ .'/'þÿÿ' þÿ þþþþÿ þþÿ þÿ �þþÿ'/'þÿ' þþÿþÿ þÿ þþþÿ7 þþþÿ Nþþþÿ' Fþþÿ' þÿ þÿþþÿ' /þþþÿ' /þÿþÿ .þÿþþþÿ' þþþOÿ
.þÿþþÿ' Gþþÿ' þÿ þþþÿ' þÿ þþÿ' ./'6 þþÿ �2024 Gþÿ þÿ þþþÿ þþþÿ þÿþþÿ þþÿ �2023 Gþÿ þÿ þ Oÿþþþÿ' ("Oþÿ'") þþÿ7þþÿ' .þþþþþÿ' .þþÿ þþÿ



Fþþþþÿþÿ þþÿþþÿ' þþþÿ' .'þþþþÿ þÿþÿ' þÿþÿ
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2020 2021 2022 2023 2024

 G7þÿ þÿ7 ÿ' 2020 Gþÿ þÿ Fþÿ7 Fþþþÿ 8 þÿ7þÿ /7þþÿ þÿ þþþþÿ' þþÿ �.'þþÿ þþÿ /þþÿ Oþÿ þÿ þÿþÿ' þÿþÿ þÿ O þÿþþþÿ O þþþþÿ 7þþþÿ' .þþÿ'
.þþþÿ þþÿ 7þþÿN O þÿþÿ O þþÿþþÿ þþþÿ þþÿ �2024 Gþÿ þÿ Fþÿ7 Fþþþÿ 38.2



 ?þþþÿ' þþÿ þÿþÿ' þÿþÿ
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27.41- 17.76-
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þÿþþÿ' þþþþþÿ' þþþþÿ'
202220232024

 Fþþÿ /þþÿ þþþÿ þÿN �n7.5 þÿ'þÿ þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿþÿ Fþÿ �2024 Gþÿ þÿþþÿ Fþþþÿ .þÿþþÿ' þþþÿþÿ þþþÿþÿ' Gþþþÿ' þÿ þÿþþÿ' ?þþÿ F' FNþþÿ' þþþÿ
.2023 Gþþÿ þÿþþÿ' þþþÿ þþÿþþÿ

 'þÿ .þþþþÿþþÿ' þþþþþÿ' þÿ Fþÿ7 Fþþþÿ 45 þÿþþþÿ' .6Nþþÿ þþÿ �þþÿþþÿÿ' þÿþþÿ' þþþÿþÿ 'Oþþþÿ þOÿþþÿ þþþÿ þþþþþÿ' þþþþÿ' ?þþÿ F'þÿ ÿ �Oþÿ' þþÿþÿ þÿ
.þÿþþþÿ þþÿþþÿ' þÿþþþÿ' þþþþþÿ Fþþþÿ' 'þÿ þÿ þþþþÿ'þþÿ' .'þþþþÿ ''þÿ' /7Nþÿ þÿ 'þþÿ' þþþÿ þþþþþÿ' þÿþþÿ' 'þþÿ'



þþþþÿþÿ' Fþþÿ' .'þÿþÿ
þÿþþÿ' þþþÿ

485.42M :þþÿþþÿ' þþþþÿ'
489.71M :þÿþþþÿ þþÿþþÿÿ' þþþþÿ'

%28 :þÿN'þþþÿ' þþÿÿ'

þþþÿ' þþÿ
13.03x :þþþþÿ /þÿ7' þÿÿ /þÿ7ÿ' 7þþÿ
9.61x :þÿþþþÿ' þÿþþÿ O þþþÿ /þÿ7ÿ' 7þþÿ

1.40x :þÿþþÿþÿ' þþþþÿ'/þþÿ
0.61x :.'/'þÿÿ'/þþÿ

þÿþþÿ' þþÿ
 :.'/'þÿÿ'/þÿþþþÿ þþÿþþÿÿ' þþþþÿ'

0.61x

 þþÿ þÿþÿ'/þÿþþþÿ þþÿþþÿÿ' þþþþÿ'
 :Gþþþÿÿ'N Gþÿÿ'N þÿ'þþÿ'N þÿ'þþÿ'

8.37x

 1.40x þÿþþÿþÿ' þþþþÿ' ÿ' þþþÿ' þþþÿN .9.61x þÿþþÿ P/EN 13.03x þÿ'þþÿ P/E þÿ Fþþÿ' þÿ þ Oþÿþþÿ þ Oþþþþÿ þþÿþþÿ' þþþÿ' þÿþþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿ' þþþOÿ
 /'þþÿ þþþÿ 8.37x Gþþþÿÿ'N Gþÿÿ'N þÿ'þþÿ'N þÿ'þþÿ' þþÿ þÿþÿ' ÿ' þÿþþþÿ þþÿþþÿÿ' þþþþÿ' þþþÿ þþþþÿ �þÿþþÿþÿ' þþþþÿ' Fþÿ FN'þþÿ þþÿ' ÿ' þþþÿ

.489.71M þþÿþþÿ' þþÿþþÿÿ' þþþþþþÿ þÿ7þþÿ þÿþþþÿ .þþþþþÿ' þþþþÿ



þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ' ''/'
(%45 þþÿ) .þþþÿ7þþþÿ þþþþÿ' þÿþÿ

 �Fþÿ7 Fþþþÿ 2.8 þÿ'þþÿ þþÿþþÿ' þÿþþÿ' /þÿ7' þÿ þÿþþÿ' þþþÿ þþÿ7'
 þþþþÿ' þÿþÿ þÿ %45 þþÿþþÿ' þþþþÿ þþþÿ þÿ6N �%50 þÿ7þÿ //þÿþÿ
 þÿþþþÿ' .þÿþÿ GþþÿN þÿþþÿ .þþþÿþÿN .þþþÿ þþþÿ þþÿ'N �.þþþÿ7þþþÿ

.þþþÿ'N 6þþÿ' þÿþþþÿ

(%50 þþÿ) þÿ7ÿþÿ
 /7þþÿ Fþþÿ þÿ þþþÿ þÿþÿ þÿN �þÿ7ÿþÿ þÿ %50 þþÿ þÿþþÿ' þþþþÿ
 þÿþþÿ' /þÿ7' þÿ þÿþþÿ' þþþÿ þþÿ �2024 Gþÿ þÿ ..'þþþÿ'N .'N/ÿ'

.Fþÿ7 Fþþþÿ 3.3 ÿ' þþþÿ .'þÿ 6 þÿ þþÿ' þþÿ7' þþÿ �þÿþþþÿ //þÿ6



þÿþþÿ' þþÿ
.þÿþþÿ' Gþþÿ' Fþÿ  .þþþþþÿ' /'þþÿ þÿ 'þþÿ' þþþÿ þþÿ �2024 Gþÿ ÿ' 2023 Gþÿ þÿ þ Oÿþþþÿ þOþþþÿ þÿþþþÿ þþþÿþÿ' þþÿ þþþOÿ

9.45

11.23

3.9
4.8

7.6

9.2
10.2

12.4

0

5

10

15

ROCE ROA ROC ROIC
(%) 2023(%) 2024

 þÿþþÿ' 7'þþþÿ' þþþOÿ �%11.23 ÿ' %9.45 þÿ þÿ/þþÿ' þþþþþÿ' Fþþÿ þÿ þÿþþÿ' þÿ %18.8 þþþþÿ //þÿþÿ' þÿþÿN �þþÿþþþÿ' þþþÿ þþÿ Nþþþÿ' þþþþÿ'
 2023 Gþÿ 7'þÿ þÿ þÿþþþþÿ þÿ þþÿ' þþþþÿ'þþÿÿ' .'7/þþþÿ' þÿþþÿ þÿ þþþÿ' 'þÿ þþþþÿ .þþþÿþþþÿ' .'7þþþþÿ' þÿ þÿ' þÿ'þÿ þþÿþÿ þÿ þþÿþþÿ' þÿ

.2024 Gþÿ þÿ þþÿþþÿ' þþþþÿþþÿ þþþÿ þþÿ'N

ROCE ''/'
 %11.23 ÿ' (ROCE) þÿ/þþÿ' þþþþþÿ' Fþþÿ þÿ þÿþþÿ' þÿ þþþþÿ' þþþOÿ
 þþþþÿ /'þþÿ ÿ' þþþÿ þþÿ �2023 Gþÿ þÿ þÿþþÿ þþþÿ 1.78 þþþþÿ //þÿ6

þÿþþþÿ' Fþþÿ' 7'7 G'þþþÿ' þÿ

Fþÿÿ' G'þþþÿ'
 �Nþþÿ 7þÿ' þÿ %4.8 ÿ' %3.9 þÿ (ROA) Fþÿÿ' þÿ þÿþþÿ' þþÿ7'

þÿþþÿ' Fþÿ' /þÿþþÿ þþÿþþÿ' þþÿ' þþÿN þþÿ' þþþþþþÿ /'þþÿ þþþOÿ þþÿ

Fþþÿ' 7'7 /'þþÿ
 þþþþÿ þþÿ �%9.2 ÿ' %7.6 þÿ (ROC) Fþþÿ' 7'7 þÿ þÿþþÿ' þþÿ7'

 7'7 þþþÿ þÿ þÿ'þÿ þþÿþÿ þÿ þÿþþÿ' /7þÿ þÿ %21 þþþþÿ þþþÿ þÿ
þÿþþÿÿ' þþÿþÿ

7þþþþÿÿ' þÿ'þÿ
 �%12.4 ÿ' %10.2 þÿ (ROIC) þþþþþþÿ' Fþþÿ' 7'7 þÿ þÿþþÿ' þþÿ7'

 Gþþÿ' Fþÿ þÿþþþÿ þþþþÿ'þþÿÿ' .'7þþþþÿÿ' þÿ Oþÿ' O''/' þþþOÿ þþÿ
þÿþþÿ'



EBITDA N þÿþþÿ' þþÿ
..ÿþþþÿ' þþÿ  þÿ .þÿþþþÿ' þÿ þÿþÿ' þÿ EBITDA þþÿ 7'þþþÿ' þÿ �2024 ÿ' 2023 þÿ þþþþÿþÿ' þÿþþÿ' þþÿ þÿ þOþÿþþþÿ O''/' þÿþÿ

1

2020
EBITDA: 2.6 Fþþþÿ

2

2021
EBITDA: 12.3 Fþþþÿ

3

2022
EBITDA: 35.3 Fþþþÿ

4

2023
EBITDA: 39.3 Fþþþÿ

5

2024
EBITDA: 51 Fþþþÿ

 N/þþþÿ' Gþþÿÿ' þÿ'þÿN .'þþÿ þþþÿ' /þþÿ þÿ þÿ Oþþþÿ þÿ' þÿN �2024 þÿ Fþþþÿ 51 ÿ' 2023 þÿ Fþþþÿ 39.3 þÿ n29.8 þþþþÿ EBITDA þþÿ
.2020 Gþÿ þþÿ

(2024 þÿþþÿ 2023) þþþþÿþÿ' þÿþþÿ' .þÿþþÿ'

³ n18.05 :þÿþÿ' þÿþþÿ' þÿþÿ
2023 þÿ n19.22 þÿ n1.17 þþþþÿ þþþÿ'

³ EBITDA: 6.37n þÿþÿ
2023 þÿ n6.85 þÿ n0.48 þþþþÿ þþþÿ'

± n3.90 :þþþþþÿ' þÿþÿ
2023 þÿ n3.45 þÿ n0.45 þþþþÿ þþÿ7'

± n4.76 :þÿþÿ' þÿþÿ þÿþÿ
2023 þÿ n4.10 þÿ n0.66 þþþþÿ þþÿ7'

 þþÿ7' þþÿ �2024 Gþÿ þÿ þÿþÿ' þÿþÿ þÿþÿN þþþþþÿ' þÿþÿ þÿ þÿ þþþÿ �EBITDA þÿþÿN þÿþÿ' þÿþþÿ' þÿþÿ þÿ 6þþþÿÿ' þÿ þÿþÿ' þÿ
.þþÿþþÿ' þþÿþþÿ' þÿ þÿþþÿ' 7þþÿ þÿ þÿþÿ' þÿþÿÿ' þÿþþÿ þÿ /'þþþÿ' þÿ þþþÿ ÿ' þþþÿ þþÿ �n4.76 ÿ' þÿþÿ' þÿþÿ þÿþÿ



2024-2020 /þþþþÿ þÿ7þþÿ Fþþþÿÿ' þþÿ
 þÿ þÿ' þþþÿþþþÿ' Fþþÿ ÿ' þÿÿ' þþÿþÿ 6Nþþÿ' þþþÿ þþÿ .þþþÿþþÿ 7þÿÿ 7þÿþÿ þþþÿþþþÿ' þÿ þþþþþÿ' Fþþÿ þÿ þÿþÿ' þþþÿ þÿþþÿ' þþþþÿ

.n9 þÿ þÿþÿ ÿ þÿ Fþÿÿ' þÿþþÿ' ÿ' þÿÿ' þÿþÿ þÿþÿ' þþþÿ þþþÿN � n12

1
þþþþþÿ' Fþþÿ /þÿ

 n57.53 ³ (2020) n38.97 :Fþÿÿ' þÿþþÿ' / þÿ/þþÿ' þþþþþÿ' Fþþÿ
(2024)

2
þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿN

(2024) n0.56 ³ (2020) n11.03 :þþþþþÿ' Fþþÿ / þÿþþÿ' þÿþÿ'

3
Fþÿÿ' þÿ7

(2024) n8.8 ³ (2020) n12.87 :Fþÿÿ' þÿþþÿ' / þÿþÿ' þÿþþÿ'

4Fþÿþÿ' þþþþÿ
(2024) n12.16 ³ (2020) n23.71 :þþþþþÿ' Fþþÿ / þÿÿ' þÿþÿ þÿþÿ'



þþþþÿþÿ' þþÿþþÿ' þþþÿ'
.O 'þþÿ O þþÿþÿ þ OþÿNN þOÿþÿ ' Oþþÿ þþÿþþÿ' 7þþþÿ' þÿþþÿ þþþþÿþÿ' þþÿþþÿ' .'þÿþþÿ' þþþOÿ

800.45M
.'/'þÿÿ'

þÿþÿ' þÿ %33.9 þþþþÿ þÿþþÿ //þÿ6

38.08M
þÿþÿ' þÿþÿ

þÿ'þÿ' þÿþÿ' þÿ %47.3 þþþþÿ þÿþþÿ //þÿ6

44.82M
Gþþþÿÿ'N Gþÿÿ'N þÿ'þþÿ'N þÿ'þþÿ' þþÿ þÿþÿ'

Nþÿ þþþþþÿ ''/'

2.37
þþÿþþÿ' FN'þþÿ' þþþÿ

þþþÿ þÿþþÿ þÿN

þþÿþþþÿ' þþÿ'þþþÿ' /þÿ
48.88M :þþþÿ' þÿþþÿ'

(%15.05 þþþþþÿ' Fþþÿ ÿ' Fþÿþÿ' þþþÿ) 53.17M :Fþÿþÿ' þÿþþÿ'
(þÿ7 þÿ&) 1.68 :þþþþÿ þÿþþÿþÿ' þþþþÿ'

þþþÿþÿ' þþÿþþÿ
('Oþþÿ 12 þÿ&) 3.87 :þþÿ þþÿ .'/'þÿÿ'

('Oþþÿ 12 þÿ&) 139.73M :þÿþÿ' þÿþþÿ'
('Oþþÿ 12 þÿ&) 0.18 :(Gþÿ) þþþÿ' þÿ7



þÿ'N Gþÿ /þþÿ þþÿÿ' ''/'
 //þÿ6 þþþÿ þþÿ �2025 77þÿ þÿ Fþÿ7 2.33 ÿ' 2024 77þÿ þÿ Fþÿ7 1.66 þÿ þþþÿ7' þþÿ �þÿþþÿ' Gþþÿ' 7'þÿ þÿ þ Oÿþþþÿ þÿþþÿ7' þÿþþÿ' þþÿ þþÿ'

 Oþþþÿ Fþÿ þþþþÿ F' þþÿ þþþÿþÿ þÿ Fþÿ7 2.59 þþÿ þþÿN76 þþþÿ þþÿ �2024 Gþÿ þÿ þÿþþÿ' þþþÿ' þÿ þOÿþÿ þ Oþÿ6 þþÿÿ' .þþÿ'N .%40.4 þþþþÿ
.2025 Gþÿ þÿ'N' þÿ Fþÿ7 2.35

0

1

2

3

þÿþþþÿ' .'þþþþÿ'

þþþÿ' Nþþþÿ' þþþþÿ' þÿ'þþÿ' þþÿ þÿþþþÿ' þþÿ

2025 4.32%-  Fþÿ7 2.45 77þÿ 3 þÿ 'O7þþþÿ' Fþÿ7 2.33

2024 65.38%+  Fþÿ7 1.52  Fþÿ7 2.45

2023 43.00%-  Fþÿ7 2.65  Fþÿ7 1.52

1

/þÿ'þÿ' þþþÿ' þÿþÿ
 þÿþÿ ' Oþþÿ þþþOÿ Nþÿ Nþþÿ ''/' :43.16%+

þOÿþÿ þÿÿ'

2

þþÿ' 6 þÿþÿ
 þþþÿ þÿ'þþÿ þÿÿ' þÿþþÿ þþÿ :1.43%+

þþÿÿ' 7'þþþÿÿ' ÿ'

3

þþÿÿ' Gþþÿÿ'
 þþÿ þÿÿ' þþþÿ þþþþÿ :(þþÿ' 3) 9.35%-

þÿþÿ þþÿ /þþÿ



þþþþþÿ' þþþþÿ
:þþþÿ' ?þþÿ7' þþÿþþÿ' F'þþþOÿ þÿþþÿ' þþþþþÿ Fþþþÿþþþÿ Fþþþÿþÿ

EBITDA þÿþþÿ þþþþÿ .1

þþþþÿþÿ' .þÿ'þþÿÿ'
EBITDA Fþþþÿ 109 :þþÿþþÿ' þþþÿ' þÿ þÿþþþÿ'
WACC: 11.7%

Exit EBITDA  7X : 

þþþþÿ' .þÿþþÿ
Fþþþÿ 1,199 :þþÿþþþÿ' þþþþÿ'

Fþþþÿ 763 :þþÿþþþÿ' þþþþþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿ'
Fþþþÿ 216.7 :/þþÿ' þÿþþþÿ' .þþÿþþþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿ'

Gþþþþÿ' Nþþþÿ' þÿþþÿ' þþþþÿ .2

þþþþÿþÿ' .þÿ'þþÿÿ'
Fþþþÿ 69 :þþÿþþÿ' þþþÿ' þÿ þþÿ' Nþþþÿ' þÿþþÿ'

%11.7 þÿþþÿ' Fþþÿ' 7'7 þþþþÿ þÿþþÿ .

TV: 2.0% þÿþÿÿ' þþÿ

þþþþÿ' .þÿþþÿ
Fþþþÿ 728.4 :þÿþÿÿ' þþþÿ

Fþþþÿ 418.9 :þÿþÿþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿ'
Fþþþÿ 216.7 :/þþÿ' þÿþþþÿ' .þþÿþþþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿ'

: þÿþþþÿ þþÿþþÿÿ' þþþþÿ' .þÿþþÿ

[Fþþþÿ 16 þÿÿ' þþÿþÿ Fþÿþÿ' - Fþþþÿ 5 þÿÿ' /þþþÿ Fþÿþÿ' - Fþþþÿ 51 þþþÿ'] (Fþþþÿ 30) :þþÿþþÿ' þþÿþþÿ' Fþÿþÿ'
Fþþþÿ 6 :þþÿþþÿ' þþþÿÿ' þþþþþÿ'N /6þþþþÿ' þþÿÿ'

3.28
þþþþÿ EBITDA /þþþÿ þþþÿ

þÿþþÿ' þþþÿ' þÿ %39 þþþþÿ ?þþÿ7' þþÿþþÿ'

3.22
þþþþÿ Gþþþþÿ' Nþþþÿ' þÿþþÿ' þþþÿ

þÿþþÿ' þþþÿ' þÿ %36 þþþþÿ ?þþÿ7' þþÿþþÿ'

2.37
þÿþþÿ' þÿþþÿ' þþþÿ'
þþþþÿ FN'þþþÿ þÿþþÿ' þþþÿ'
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Disclaimer                               

   
This report is designed exclusively for general informational and guidance purposes. It should not be utilized or interpreted as financial or investment advice, 
nor as a recommendation, an offer to sell, or a solicitation to purchase any securities or other financial instruments. This document does not constitute an 
offer document. It must not be viewed as investment research or as an impartial or independent evaluation of the topics discussed herein, and it has not been 
prepared in compliance with regulations pertaining to investment analysis.

There could be a potential conflict of interest arising from QSC's involvement in preparing the report, given that it oversees portfolios holding around 9.2 
million shares, which represents 4.4% of the company's total shares.


