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EE 1 A438Y MY xo| Y Y (9 © 42ig)
1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24  4Q24F 2023 2024F 2025F 2026F
oj= 1,605.1 19457 20255 24331 23478 25320 23229 26444 80094 9847.1 11,0380 12,4593
YOY(%) 8.2 36.4 447 48.8 46.3 30.1 14.7 8.7 347 229 12.1 12.9
QoQ(%) (1.8) 212 4.1 20.1 (3.5 7.8 (8.3) 13.8
Fo| 19.6 58.8 759 789 779 130.8 119.8 132.9 2333 461.4 8887 11,3213
YoY(%) TAFHY ZAPHS  ZXpHE SXpHe 297.2 122.3 57.8 68.4 XMt 97.7 92.6 48.7
QoQ(%) TXfHut 200.1 29.1 3.9 (1.4 67.9 (8.4 10.9
H0|2 2(%) 1.2 3.0 3.7 3.2 33 5.2 5.2 5.0 2.9 47 8.1 10.6
YoY(%p) 7.6 21.0 15.7 238 2.1 2.1 1.4 1.8 17.3 1.8 3.4 2.6
QoQ(%p) 21.8 1.8 0.7 0.5 0.1 1.8 (0.0) 0.1
PAJE B[] 1.4 25.6 381  (223.4) 9.9 76.6 74.0 69.4  (148.3) 229.9 611.0 996.7
12 4455, Dart, o5
CE 2. }/933Y Valuation (9] = &, )
2005 2006 2007 2008 H 1
P/B(High) 2.13 2.74 5.51 3.49 48 ™FX| ;347
P/B(Low) 0.75 1.42 1.95 0.86 43 HIKX| 125
P/B(Avg.) 1.31 2.15 3.65 2.44 43 HIK| 239
2023 2024F 2025F 2026F H 1
BPS(Z) 5,010.27 5,463.78 6,157.98 7,290.42
Target P/B(tH) 239 fAH HHAO|Z 7|29 ¥ P/B 239
Target Price(%) 17,399.61 28 ZJ} : 17,0009
T2 38y, ot
ZE 3. M55 12M Fwd P/E Cx 4 4539 12M Fwd P/B
&) P! 25.0x 22.0x @) 2% ZT} 2.0x 1.7x
20,000 - 20,000 -
—19.0x —16.0x 14.0x 1.5x —1.2x 1.0x
15,000 - 15,000
/ r~
10,000 - / 10,000 /\\/
5,000 W 5000
0 | ‘ ‘ L : 0 : : : :
21.1 22.1 23.1 24.1 25.1 21.1 22.1 23.1 24.1 25.1
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TE 5. #9339 Orderbook List (1)

% Alor Q& o8 oy H= Et
Ethane/LPG 2024-12-24 2027-07 Ethane
Ethane/LPG 2024-12-24 2027-10 Ethane
Ethane/LPG 2024-12-24 2027-12 Ethane

Container 2024-11-22 2027-03 Methanol Ready
Container 2024-11-22 2027-06 Methanol Ready
Container 2024-11-22 2027-09 Methanol Ready
Container 2024-11-22 2027-12 Methanol Ready

Tanker 2024-10-31 2027-06

Tanker 2024-10-31 2027-08

Tanker 2024-10-31 2027-10

Tanker 2024-10-31 2027-12

LNG 2024-10-30 2027-06 LNG Capable

LNG 2024-09-30 2027-01 LNG Capable

LNG 2024-09-30 2027-04 LNG Capable

LNG 2024-06-30 2028-02 LNG Capable

LNG 2024-06-30 2028-04 LNG Capable

LNG 2024-06-30 2028-06 LNG Capable

LNG 2024-06-30 2028-08 LNG Capable

LNG/FPSO 2024-04-05 2028-02
Shuttle 2024-02-29 2026-08

LNG 2024-02-05 2026~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2027~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2027~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2028~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2028~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2028~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2026~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2026~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2027~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2026~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2026~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2027~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2027~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2028~ LNG Capable

LNG 2024-02-05 2028~ LNG Capable

Ammonia/LPG 2024-01-18 2027-09 LPG
Ammonia/LPG 2024-01-18 2027-11 LPG
Ammonia/LPG 2023-12-26 2027-03 LPG
Ammonia/LPG 2023-12-26 2027-06 LPG
LNG 2023-10-06 2026-09 LNG Capable

Xt&: Carkson, OtL3#
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CE 6. 89339 Orderbook List (2)

ko Aok Q& o8 oy H= Et
Container 2023-07-14 2026-01 Methanol
Container 2023-07-14 2026-03 Methanol
Container 2023-07-14 2026-05 Methanol
Container 2023-07-14 2026-06 Methanol
Container 2023-07-14 2026-07 Methanol
Container 2023-07-14 2026-09 Methanol
Container 2023-07-14 2026-11 Methanol
Container 2023-07-14 2026-12 Methanol
Container 2023-07-14 2027-03 Methanol
Container 2023-07-14 2027-05 Methanol
Container 2023-07-14 2027-07 Methanol
Container 2023-07-14 2027-08 Methanol
Container 2023-07-14 2027-09 Methanol
Container 2023-07-14 2027-10 Methanol
Container 2023-07-14 2027-11 Methanol
Container 2023-07-14 2027-12 Methanol
LNG 2023-06-12 2027-11 LNG Capable
LNG 2023-06-12 2028-02 LNG Capable
Tanker 2023-06-02 2025-11
Tanker 2023-06-02 2026-02
LNG 2023-03-31 2026-08 LNG Capable
LNG 2023-03-31 2026-11 LNG Capable
LNG 2023-02-01 2026-11 LNG Capable
LNG 2023-02-01 2027-01 LNG Capable
LNG/FPSO 2022-12-21 2027-08
LNG 2022-11-30 2025-12 LNG Capable
Shuttle 2022-11-22 2025-03
Shuttle 2022-11-22 2025-06
LNG 2022-11-22 2027-01 LNG Capable
LNG 2022-11-22 2027-03 LNG Capable
LNG 2022-11-22 2027-06 LNG Capable
LNG 2022-11-22 2027-09 LNG Capable
LNG 2022-11-22 2027-12 LNG Capable
LNG 2022-11-10 2026-03 LNG Capable
LNG 2022-11-10 2026-01 LNG Capable
LPG 2022-10-19 2025-09 LPG
LPG 2022-10-19 2025-12 LPG
LNG 2022-09-06 2025-09 LNG Capable
LNG 2022-09-06 2025-10 LNG Capable
LNG 2022-09-06 2025-01 LNG Capable

Xt&: Carkson, OtL3#
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CE 7. 89339 Orderbook List (3)

ko Aok Q& o8 oy H= Et
LNG 2022-09-06 2025-03 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2025-05 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2025-07 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2025-08 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2025-10 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-01 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-02 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-05 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-06 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-07 LNG Capable
LNG 2022-06-21 2026-08 LNG Capable
LNG 2022-05-17 2026-03 LNG Capable
LNG 2022-05-16 2025-09 LNG Capable
LNG 2022-05-16 2025-11 LNG Capable
LNG 2022-05-16 2026-01 LNG Capable
LNG 2022-03-31 2025-10 LNG Capable
Container 2022-03-25 2025-04
Container 2022-03-25 2025-06
Container 2022-03-25 2025-08
Container 2022-03-10 2025-01 LNG Capable
LNG 2022-02-23 2025-03 LNG Capable
LNG 2022-02-23 2025-05 LNG Capable
LNG 2022-02-23 2025-07 LNG Capable
LNG 2022-02-23 2025-09 LNG Capable
LNG 2021-12-09 2025-05 LNG Capable
LNG 2021-12-06 2025-01 LNG Capable
LNG 2021-12-06 2025-01 LNG Capable
Container 2021-03-26 2025-01
Container 2021-03-26 2025-02
Container 2021-03-26 2025-07
Container 2021-03-26 2025-08
Container 2021-03-26 2025-10
Container 2021-03-26 2025-1
Container 2021-03-26 2025-12
Container 2021-03-26 2026-02
LNG 2019-02-20 2026-09 LNG Capable
LNG 2019-02-20 2027-01 LNG Capable
LNG 2019-02-20 2027-06 LNG Capable
Drillship 2013-07-15 2025-03

Xt&: Carkson, OtL3#
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2022 2023 2024F 2025F 2026F 2022 2023 2024F 2025F 2026F
I[ESl 59447 80094 98471 11,0380 12,4593 SEXE 84119 92455 10,6534 12,4813 14,6908
&7t 6,4069 73640 89843 97212 10,7010 e 30204 21882 29892 39601 52913
=30 (462.2) 645.4 8628 13168 17583 EFgRat 919.2 5838 13096 20925 32308
TR 3922 4121 4014 4280 437.1 o=k 700.8 3883 4220 469.2 5177
FZol| (854.4) 2333 461.4 8887 13213 THOX A 15735 17292 18793 20897 23053
2822 (79.5 (1465  (169.2)  (198.6)  (197.8) I[EFR SRS 31172 49398 53629 59623  6,576.5
S&/AA7|YaY 0.8) ©.1) 0.0 0.0 0.0 H|GSXHE 60798 63479 62767 60480 58353
7[EfF e &9 3800  (382.5) (43.1) 0.0 0.0 SONPN I 384.1 460.9 494.8 5410 588.3
HFo|y (5547)  (295.7) 249.1 690.1 1,135 gEXHE 384.0 460.9 4948 540.9 588.3
oI 727 (1402 288 100.4 161.4 QB 52354 52087 51144 48428 45857
A& Ard0[Ql (627.4)  (155.6) 2202 589.7 962.0 SERpLE 26.4 270 269 236 207
=ChARi0| 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 7[EH| B XpLE 4339 651.3 640.6 640.6 640.6
F7|20[2 6274  (155.6) 220.2 589.7 962.0 N 14,4917 155934 16930.1 185294 20,526.1
HIX|H{FEFX| £ 0[] (8.0) (7.3) 9.6) (1.2 (34.6) Rl 92160 112319 12,5519 13,5488 14,5707
X|ufFF20[9 619.4)  (1483) 229.9 611.0 996.7 =R 30534 37857 44611 45525 4646,
X|HfFFX| 2 ZH0[9 (516.6)  (155.1) 412 515.6 841.2 OHUXH = 624.8 832.8 9051 10064 1,103
NOPAT (966.4) 122.7 408.0 759.5 11314 7Bt 55378 66134 71857 79899 88143
EBITDA (655.2) 4740 7488 11636 15813 H S5 1,703.7 9523 580.1 5926 605.5
87878 (%) TR 1,602.9 849.2 468.0 4680 468.0
I ETES e (10.23) 3473 22.94 12.09 12.88 7 |EfH| 3510 100.8 103.1 112.1 1246 137.5
NOPATE 7+ EShY| A 232.52 86.15 4897 SXHEA| 10919.8 12,1842 13,1319 14,1415 151762
EBTDAZ 7S ESIN = 57.97 55.40 35.90 NN 35945 34393 38385 44494 54462
HHo|AETHS Hx| o 97.77 9261 4868 23 880.1 880.1 880.1 880.1 880.1
(RHHFEF)2ASIHS HX| x| T 165.77 63.13 HEYg 44960 44960 44960 44960 44960
EPSE7tE xx| EShy| A 165.90 63.11 HEEY (9703)  (9703)  (9703)  (970.3)  (970.3)
291’9 (%) J[EFRZO[ A 11475 12021 13714 13714 13714
E30/08 (7.77) 8.06 8.76 11.93 14,11 ojyoig (19589) (2,1687) (19388 (13278  (331.1)
EBITDAO|E (11.02) 592 7.60 10.54 12.69 H|X|HljE =X & (22.6) (30.7) (40.3) (61.5) 96.2)
Foo|olE (14.37) 291 4.69 8.05 10.60 e 35719 34092 37982 43879 53500
H&ArgoldlE (10.55) (1.94) 2.24 534 7.72 22 GERY 16359 24466 19400 10604  (177.1)

B2 |8 SI2CER (T )

2022 2023 2024F 2025F 2026F 2022 2023 2024F 2025F 2026F
FIRER) FYUes HWILE (16930  (516.5 0.4 8717 12294
EPS (704) (168) 261 694 1,132 371=01Y ©27.4)  (155.6) 2202 589.7 962.0
BPS 5,187 5010 5,464 6,158 7,290 X% (104.2) 355.4 227.0 2749 260.1
CFPS (810) 549 751 1,322 1,797 Y72 199.2 240.6 287.5 2749 260.1
EBITDAPS (744) 539 851 1322 1,797 Qe (17.8) 8.0) (29.9) 0.0 0.0
SPS 6,754 9,100 11,188 12,541 14,156 x| 2 a0l 0.8 0.1 0.0) 0.0 0.0
DPS 0 0 0 0 0 7|ef (286.4) 1227 (30.6) 0.0 0.0
TR EH) FUYF AR (961.4)  (7163)  (446.8) 7.1 73
PER (7.26)  (46.13) 4330 16.86 10.34 EXjgs Havs 1,102.1  (194.7) 467 (2342  (240.1)
PBR 0.99 1.55 2,07 1.90 1.60 SXRZAE 176.6 (99.3) (33.9) (46.2) (473)
PCFR 6.31) 14.12 15.05 8.85 6.51 257 A) 2606  (153.4)  (106.7) 0.0 0.0
EV/EBITDA 9.35) 19.49 15.82 10.12 6.64 7|Et 664.9 58.0 1873 (188.0)  (192.8)
PSR 0.76 0.85 1.01 0.93 0.83 Y FLE Havs 946.8 21.5) 4527 91.4 936
X 5H| &%) FERHBHL L) 1,596.6 (21.5) 2943 914 93.6
ROE (16.08) (4.22) 6.32 14.74 20.14 E57HEA) (991.8) 0.0 0.0 0.0 0.0
ROA (4.65) (0.99) 141 345 5.10 TEHSRY S 3420 0.0 158.4 0.0 0.0
ROIC (15.77) 1.95 6.11 11.50 17.46 S %= 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
S| & 305.71 35739 34574 32228  283.67 wael 3 480  (7327) 720.1 7829 11384
5| & 45.80 7176 51.08 24.17 (331 Unlevered CFO (713.1) 4834 6606 11636 15813
O|Xp& i &) (8.57) 131 2.19 408 591 Free Cash Flow (1,7554)  (669.9)  (107.5) 8717 12294
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- YT HE
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