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M0 699 848 678 570 =30 =329
XHiRIEE=0 12! 693 847 677 569 =30 =329
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EPS(XkHXIZZ012) 1305 1584 1,266 1,063 -30 -329
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# 1. Dry Bulk Demand Outlook (CHR: HHOEE %)
2022F 2022F 21% 22%
Dry bulk trade 2018 2019 2020 2021E (R (EZ) Chenes Chares
Iron Ore 1,475 1,455 1,502 1517 1,529 1,488 10 -1.9
Total Coal 1,264 1,284 1,179 1,227 1,244 1,233 41 05
steam coal 997 1,015 929 962 967 970 36 08
coking coal 267 269 251 265 277 263 56 08
Grain 475 478 518 528 508 510 1.9 -34
wheat/coarse grain 328 330 3,199 3,272 343 3,231 23 -13
soybean 146 148 -09 23 165 -1.3
Major Bulks 3214 3217 2,087 2,192 3,282 2,113 5.0 -36
% change 20 0.1 —26 50 03 -36
Minor bulks 2,012 2,036 5,286 5,464 2123 5344 34 —22
% change 39 1.2 -1.6 34 14 22
Total dry bulk 5,226 5,253 27,809 28817 5,405 28457 36 -1.2
% change 2.8 05 1,502 1,517 0.7 1,488
Est. bn tonne miles 26,914 27,018 1,179 1,227 28,856 1,233 1.0 -1.9
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1021 2Q21 3021 4Q21 1022 2Q22 3Q22 4Q22F | 2021F 2022F 2023F
T KRW/USD 1115 1,121 1158 1,182 1205 1261 1340 1358 1144 1201 1225
3 BD| 1739 2793 3732 3498 2041 2530 1655 1521 2941 1937 2193
TET 680 1,130 1328 1478 1441 1722 1837 1470 4616 6470 5926
% yoy 1938 2567 1472 1570 174 -94 557 565 849 402 -84
&efolel 49 112 191 221 169 239 224 148| 573 781 602
OPM 72 99 144 149 117 139 122 101| 124 121 102
% yoy 293 743 2039 2667 2459 1132 173 -329| 1544 362 -229
AIHEEH ofEol(AtRd)
EE] 492 807 1062 1208 1055 1298 1432 1,119 3569 4905 4420
et 74 80 88 111 126 131 131 106 353 494 338
e QAN 27 31 37 46 51 67 8 108| 140 311 394
sH27[E} (NG, PCC 5) 13 23 29 28 9 38 2 22 9 181 143
EERT 114 134 154 185 276 237 240 234 587 987 876
A 606 941 1216 1393 1331 1535 1672 1354 4156 5892 5295
DA 80 203 121 94 126 211 200 125 498 661 683
Ui & chz ™ 42 47 56 62 71 47 72 70 77 235 266 260
24 680 1130 1328 1478 1441 1722 1837 1470 4616 6470 5926
AHEEH HRH0[2Y(LIHB)
EE] 3% 101 178 200 124 179 147 94| 515 544 432
ez IE 15 17 14 24 34 40 38 16 70 128 31
st [EMESZ) 2 3 =2 =2 7 21 3% 40 -10 104 128
ot 127 [t 1 1 1 1 2 1 3 0 3 6 14
H= & 14 14 13 23 43 62 77 57 64 238 173
A 49 115 192 223 167 240 223 151, 579 782 605
AR - -4 —1 3 3 - -3 - -2 -
24l 49 112 191 221 169 239 224 148 573 781 602
AR HRH0[2U=(%)
EE] 73 125 168 166 118 138 102 84| 144 111 98
ZiE{0|L 204 206 161 219 268 303 288 155 199 258 92
s FEMEA) -87 111 52 44 137 315 410 30| 69 334 35
o= 27 et 61 28 36 29 19 14 154 20| 35 34 98
EERT 120 103 87 125 154 260 320 243 109 241 198
A 82 122 158 160 125 157 134 112 139 133 114
AR -16 -18 -12 06 21 -12 03 -27/ -02 -03 -02
2gl 72 99 144 149 117 139 122 101| 124 121 102
ohE=3
Dry Bulk($mn) 441 720 917 1022 875 1030 1069  824| 3101 3798 3619
Dry Buk(%) 221 257 255 262 263 278 233 228 995 1,002 1012
Handysize 11 12 13 13 13 13 13 13 49 52 52
Handymax 19 19 19 20 22 22 22 22 77 88 88
gr:}’ged Panamax 12 13 13 13 13 14 14 14 51 55 56
Capesize 33 34 34 3 34 34 34 34 135 136 136
Sub total 75 78 79 80 8 83 83 83| 312 331 332
Handysize 31 % 33 ¥ 3R 4 3 35| 136 147 139
Handymax 69 81 e} 9% 102 100 81 78| 337 31 373
ggz”erd Panamax 38 4 40 M 37 42 27 26 18 132 129
Capesize 13 17 10 12 10 9 6 6 52 31 39
Sub total 146 179 176 182 181 195 150 145 683 671 680
2
AR 9750 7098 7268 7360 7380 7553 7,636 7,636 31,476 30205 30295
Bulk =2 18980 16289 16,192 16744 16290 17.745 13800 15456 | 68205 63291 66,144
A7 18022 23387 23460 24104 23670 25298 21,436 23092 | 99681 93496 96,439
ARiE
AR 9750 7098 7268 7360 7,380 7553 7,636 7,636| 31,476 30205 30295
Buk =3 7911 15820 17,183 16503 15930 17,169 15055 15225 57,417 63379 66,129
A 17661 22918 24451 23863 23310 24722 22691 22861 | 88893 93584 96424
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200A 2021A  2022F 2023F 2004 00A 2021A  2022F  2023F 2004
ifj=2l 2497 4616 6470 5926 6467  SEKpt 663 1359 1879 2201 3024
st 2198 3950 5583 5217 5529 SHEEGEERIM 238 522 98 1434 2107
oEE0R! 3 666 8% 709 e¢3] OHERHH 2 7 ERKA 152 252 352 32 352
T REZEH| 79 ¢} 106 107 121 RHORAL 57 108 152 139 152
ZR0R! 225 573 781 602 817 TEIRSKRE 216 477 378 3% 413
RORE 90 124 121 102 126 HIRSKR 3997 510 5129 5178 5274
EBTDA 453 B3 1124 oe 1,165 FERIL 3873 4983 4920 A6 4979
ol 133 23 -1 -33 -3 2o RER 2 81 127 170 214 257
oip Riel 5 13 13 13 13 7EHIRSKI 43 20 39 3 37
=852 17 0 65 54 5 XREA 4650 6480 7009 7469 8297
kR0 R| 2 0 0 0 0 S 604 1,149 109 1097 1,249
FHE —65 -60 170 -0 -89 OIRRHR 2 7 ERHE 216 379 474 46 474
QShEAAA 23 16 16 16 16 R 0 0 0 0 0
7Et 91 -5 -10 -9 -8 FESHR 238 3% 156 156 253
R WH IRkl R 550 678 570 784 7EfRE=A 150 444 469 4% 522
HOWHIR - — - - — HIRSE 1248 1743 1689 1637 1584
HEA R0 91 549 677 569 782 Pl =3 192 247 247 247 247
BT R0 0 0 0 0 0 TR 0 0 0 0 0
S EoR| 91 549 677 569 782 7 EHIRSEA 1056 14% 1442 130 1337
RORE 36 119 105 96 121 = 1853 28® 2788 274 288
HIXBKEROR] -2 0 0 0 0 XHRKE 2807 3597 420 473 5464
XHERIEROR B 549 677 569 ™ == 535 535 535 535 535
i [SEER D 0 0 0 0 0 py=ele=] 1942 1942 1942 1942 1942
7EfEZoR! -17 27 27 27 27 oRRIE 329 851 1475 190 2719
ZZROR! -80 817 o5 86 1090 TERESHES 1 269 269 269 269
HIRHiK 2o R] -2 0 0 0 0  HXHKE 0 0 0 0 0
XHiK 2o ! -77 817 o5 86 1050  XEEA 2807 3597 420 473 5464
xR 1212 1688 996 515 —-106
Vakeion R (o ul%  BEssw (o) ARR)
2020A  21A  202F  2023F  2024F 200A  2021A  2022F  2023F  2004F
EPS 173 1008 1266 1083 1464  REETESE 470 768 80 85 1024
PER 290 53 45 56 41 2 EoR! 91 549 677 569 78
BPS 5250 6728 78% 888 1022 HEEI=0| 7Rt 374 38 372 37 379
PER 10 08 08 07 06 o 228 360 34 344 8
EBTDAPS 847 1746 2103 1770 2180 QBkol 10 -10 13 13 13
EV/ERTDA 86 49 37 39 27 Xz o) -5 13 13 -13 -3
SPs 4671 8635 12102 11086 12098 7Et 141 60 54 54 57
PSR 11 06 05 05 05 KRt B2¢ 54 -129  —129 -67 -%
CPS 869 1772 1963 1760 2172 JEfeES= 48 =0 0 9 )
DPS 50 100 100 100 100 SEssEsE 337 —351 -7 317 427
XKLt -76 -3 43 43 -3
g (& 2 Hh %) Tt 27 -333 300 3% —400
200A 2R1A  202F  2023F 2024 7Et 10 16 16 16 16
Ry MRS SHESE -39  -158 367  —197 -100
=L ST 12 849 402 -84 91 oRRE 0 0 0 0 0
RORIZIE 72 1544 62 29 358 ARH 0 0 0 0 0
20RITIE -386 5055 232 -160 376 WRRE 102 12 0 0 0
2ol ReBAt 0 0 0 0 0
ROC 57 125 150 116 157 == 0 27 -53 -53 -53
ROA 49 103 116 83 104 7Et 37 144 314 —144 A7
ROE 33 172 173 127 153  sEo|zY —18 284 476 436 673
oFgy TEsE 255 23 522 98 1434
iHlg 660 804 66.1 577 518 RS2 238 522 998 1434 2107
axREHIE 432 469 236 109 -19  NOPLAT 222 572 779 601 816
ORj=bhlis 55 131 198 153 196  FCF 160 508 823 595 764
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