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 Indus Motors Co. (INDU): Recommend SELL                              Analyst Rajest Kumar Maheshwari 
 
Earnings dampener 
Indus Motors  reported  1HFY13  interim  dividend  of  Rs  6/sh which was  Rs  8/sh  at  the  corresponding  year 
wherein  the  company has also  reported decrease  in profitability unlike other peers  such as Pak Suzuki and 
Atlas Honda Cars. The EPS slashed from Rs. 22.48/sh to Rs. 12.44/sh  i.e. by whopping 45%, at the pretext of   
huge decrease of  27% decrease  in sales as compared to reported sales in the corresponding year.  
Coure discontinue its production 
Decline of sales was mainly affected due to the discontinuation of production of Coure –one of the bestselling 
cars, middle income segment car. Production of Coure was discontinued because it was not matching with the 
Euro II standards. 
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Whereas gross profit margin is also sl
decline from 7.5% to 7.2%. Whereas 
company showed a great decrease in the 
finance cost because company have paid 
some portion of its interest bearing debt. 
Decrease in sales also leaded to decre
the other income because company 
received relatively low prepayment for the 
order of cars as compare to same period in 
last year because Company did not launch 
any new model in this period

Positive growth in month of January  
Company has performed quite well in term of sales in first month of third quarter. 
Currently company is assembling only one product in Pakistan that is Toyota Corolla. 
And recently company has launched new limited edition models of Corolla GLI and GLI 
automatic which have captured attention of buyers. According to PAMA’s data it 
shows that company has produced 3418 units in only first month of 3rd quarter which was 4428 units in whole 
2nd quarter. Whereas sales have showed drastic increase in first month of third quarter by selling 3296 units as 
compare to 5397 units sold in 3months period of second quarter. We believe that performance of INDU will be 
quite well in third quarter, as expected incremental demand of cars in Pakistan due to upcoming general 
election in Pakistan.  
Valuation  
INDU yields FY13 PE of 9.9x (based on our pretext of Rs 30.4/sh EPS forecast). Among peers PSMC is yielding 
4.5x and HCAR is also yielding FY14 PE of 4x – 5x. Hence INDU is overvalued and we recommend SELL in INDU.          
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