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2025 2026E 2027E 2028E
o ) 1,983 2,385 2,671 3,053
FUoIY (W) 350 409 528 613
=0[9f (M) 270 344 430 505
EPS (ad)) (&) 6,013 7,677 9,600 11,267
EPS (adj) growth (%) 183 27.7 25.1 174
EBITDA margin (%) 183 17.7 202 205
ROE (%) 337 394 441 463
P/E (adj) (tH) 365 286 229 195
P/B (EH) 11.9 10.7 9.6 85
EV/EBITDA (HH) 256 215 16.1 132
Dividend yield (% 18 25 33 39
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()] 3Q26E 2Q26 Q-Q (%) 3Q25 Y-Y (%) MM A X0l (%)
OH&= 588 580 1.3 513 14.6 589 -0.1
Yol 101 98 30 94 7.4 106 -54
Mol 96 109 -11.9 105 -8.6 113 -154
AHiF540( 74 83 -11.0 80 -74 84 =121
0|2E (%)
Yol 171 16.8 182 181
Mo 16.3 188 205 19.3
LIS 126 143 155 143
AtE: A5 278, nGuide
ZH, AT M ZA, 3 dEE MROYA ER0{0]d B
HD#CHORI&2M  Wartsila Kongsberg AlfaLaval HDStHZ2Y stz
AIZHES S (HHDIEEY) 6,823 19,440 27,150 23,861 30,072 2,553
P/E (HH) 2025 365 282 331 27.6 285 29.3
2026E 286 264 415 26.6 138 17.8
2027E 229 228 27.2 228 105 1.3
2028 195 195 200 208 9.1 90
P/B (BH) 2025 119 6.0 122 52 43 65
2026E 107 6.1 14.3 49 3.6 45
2027E 9.6 55 1.2 43 30 32
2028 85 48 89 39 25 24
EV/EBITDA (HH) 2025 25.6 15.9 25.6 180 15.8 235
2026E 215 15.1 300 16.9 87 128
2027 16.1 135 19.6 149 6.3 7.8
2028 132 11.8 14.6 138 47 65
EPS 4HE (%) 2025 17.3 229 532 174 92.6 44.6
2026E 27.7 70 -20.3 37 106.4 64.6
2027 25.1 15.7 530 165 310 58.3
2028 174 165 35.6 9.6 165 248
ROE (%) 2025 337 225 34.2 19.7 188 268
2026E 394 238 348 19.6 285 29.7
2027E 441 26.2 480 201 312 339
2028 46.3 212 516 194 718 30.6

2 HDH OS2, HOHTH B 22

& A
- 2fg35H #7, Boomberg

A 71%, 1 2 YAl= Boomberg TAIAMA 71&

=l

[

e~
=

2N

T -

Samsung Securities (Korea) ::




COMPANY UPDATE HD# O & 2M
2026.10.12
EYULAILM X RAEN 2
128 1Y 71F (HYs) 2024 2025 2026E 2027E  2028E 128 314 71& (Hodg) 2024 2025 2026E 2027E  2028E
OhEAH 1,745 1983 2385 2671 3,053 SR 1,076 1,187 1538 2000 2546
&7t 1,383 1528 1874 2032 2318 92 U A5 298 378 603 994 1447
oHE50(19) 362 455 511 639 735 =Rt 249 303 366 410 468
(OHE50IYE, %) 207 229 214 239 241 RHORFAE 273 271 340 381 435
O 5 ekl 90 105 103 111 122 7|E} 255 235 230 215 195
Yoy 272 350 409 528 613 H|Q-SXHA 77 86 92 102 112
(FHOIAE, %) 156 177 171 198 201 ERFRR 3 3 3 3 3
YAel2 25 5 32 31 43 QYRR 20 30 34 44 52
8+ 67 69 39 40 53 SR 5 5 7 8 9
F8HlI8 39 61 7 10 i 7|t 50 48 48 48 48
Al Ea -0 -0 -0 -0 -0 RASA 1,152 1,272 1,629 2,102 2,658
7|E} -3 -3 0 1 1 S8 343 409 438 491 561
Mol 297 355 vy 559 656 OHQIAH 152 175 210 235 269
Q1A 69 85 97 129 151 C7IARZ 0 0 3 4 4
(HRIXNIE; %) 232 240 220 230 230 7|EF RS2 191 234 225 252 288
AEARI01Y 228 270 344 430 505 HIQZ 5 36 39 269 581 943
STAIH0IY 0 0 0 0 0 A 2 A7 IARlE 0 0 2 4 6
«0[¢ 228 270 344 430 505 7|EL HIR S EA 36 39 267 577 937
(&OIYE, %) 131 136 144 16.1 165 BRHEA| 379 448 707 1,072 1,504
L Ese] Bl 228 270 344 430 505 XHiEZX|E 774 825 922 1,030 1,154
HIX|Hj 252012 0 0 0 0 0 e 2 2 22 22 2
EBITDA 284 363 422 541 627 Yo 385 404 404 404 404
(EBITDA OJ&lE, %) 162 183 177 202 205 olyciz 324 377 475 582 706
EPS (X[HH2) 5084 6013 7,677 9600 11267 7|E} 43 21 21 21 21
EPS (P1271%) 5084 6013 7,677 9600 11267 H|X|H FFX|E 0 0 0 0 0
23 BPS (|)* 5084 6,013 7677 9600 11267 RHEEA| 774 825 922 1,030 1,154
£EA -481 54 -769 -1136  -1558
s3sEs JCEER TS
128 3N1Y 7IE (HYe) 2024 2025 2026E 2027E  2028E 128 ¥ 712 2024 2025 2026E 2027E  2028E
AUEEoAQ HISE 247 324 238 410 473 B4E (%)
712019 228 270 344 430 505 o= 220 136 203 120 143
HSRE0IGHE HIg U £ 77 85 9 19 21 Yo 349 289 168 291 16.2
YR U7 R 12 13 13 13 13 =019 508 183 277 251 174
LR 24| 0 0 0 0 0 27 EPS** 495 183 217 251 174
7|E 65 72 -4 7 7 OB
YAUEE AAMER HE -59 -30 -115 -39 -53 EPS (R[HHi22) 5,084 6,013 7677 9600 11267
EXEE0Me HZ5E -196 -21 -18 -22 -22 EPS (¥H71F) 5084 6013 7677 9600 11267
R ST -193 -20 -18 -22 =22 278 EPS** 5,084 6,013 7677 9600 11267
A7 ISEALe BY 0 0 0 0 0 BPS 17254 18395 20573 22972 25739
7|E} -3 -1 0 0 0 DPS (EE%) 37150 3950 5500 7,200 8,500
HEES0AC HBES 149  -223 5 3 2 Valuations (tH)
i3 B7HHL) 0 0 5 3 2 P/E*** 432 365 286 229 195
AtE2e B7HHA) 365 2 0 0 0 p/B*** 127 119 107 96 85
b= -100 =177 =247 -323 -381 EV/EBITDA 330 256 215 16.1 132
7|EF -116 -68 247 323 381 g
33y 203 79 225 391 453 ROE (%) 450 337 394 441 463
7| X% 96 298 378 603 994 ROA (%) 252 22 237 231 212
7| Lot 298 378 603 994 1447 ROIC (%) 66.5 859 901 918 945
Gross cash flow 305 355 353 450 526 S %) 620 65.7 76 750 754
Free cashflow 51 303 220 388 451 PSS (BEF, %) 14 18 25 33 39
A% QJ8]A 40|(H|R) FQl L BAH[E (%) -62.2 -684 -834 -1103  -1350
*x QP BlA el ~0l(HIE) M OIRH= 4t (M) 598 3302 23366 11605 9737
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