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Pioneer Cements: Financial turnaround… |FY13 EPS Target Rs5.22/sh…. 

Pioneer  cement has always been  in our universe due  to  its  improved earnings potential. The 
company  has  been  taken  over  as  a  diversification  plan  by  Mega  and  Forbes  Group  of 
Companies. PIOC plant is located at District Khushab, Sarghoda. 

 
The conglomerate has several  investments  in the sectors  like real estate development, cement 
manufacturing,  electronics  manufacturing,  inland  container  depot,  transportation,  tele‐
communications,  container  (port  &  terminal)  operator,  power  generation,  transmission  & 
distribution, food, dairy & beverages with other activities covering trading in commodities etc. 
 

Profit margins remained awesome..  

PIOC achieved profitability in terms of profit margins which increased from 2% in FY10 to 24% in 
FY12 due  to hike  in  retention prices. We expect  further  increase  in margins due  to  incredible 
demand  expected  this  year.  The  company  also  intends  to  enhance  its  production  capacity 
subject to feasible market conditions whereas PIOC dispatches its major portion to local markets 
and exports to Afghanistan. 
 

Exuberant Operations.. 

The overall operations resulted in cost efficiency where distribution cost decreased by 40% over 
4 years. Whereas, admin expenses stood at a  level of 98mn which dropped at a  level of 62mn 
resulting  in 14% decline over 4 year period, although  the expense under  review  increased by 
18%  on  y‐o‐y  basis  due  to  the  incremental  office  rent  on  shifting  of Head Office  to  Lahore, 
amortization costs, annual increment of staff and general inflation.  
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Other expenses also dropped by 8% over 4 years period, although other expenses increased by 
66% on y‐o‐y basis over FY11‐12 but cost to sales ratio has dropped from 6%  in FY09 to 3%  in 
FY12. 
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The distribution cost in FY12 stood at Rs.78.8 million as against Rs.150.576 million in last year, registering a decrease of 48% mainly 
on account of reduction in export via sea, which was found less attractive due to increased transportation cost from Plant to port. 
 

Dispatches 

Local volumetric Sales over FY11‐12 dropped by 
1% whereas exports have been declined by 30%. 
However,  over  FY09‐FY12  volumetric  sales 
shown upward trend grew by 2%.   The average 
sales per ton also increased from Rs.6.11/ton to 
Rs.7.33/ton which clearly indicates the rationale 
of  increased  sales  figure  that  PIOC  gained  this 
figure from price play since dispatches numbers 
are declining. 
 
Indeed  volumetric  exports  over  FY09‐12 
represents  upward  trend  with  22%  average 
growth. 
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Valuation 

cement demand  in  the wake of government  focus on PSDP and 
onstruction of new dams. Our EPS target for FY13 is Rs.5.22/sh. 

 

We  remain positive about PIOC due  to  the  increased projected 
c
 

Disclaimer: This report has been prepared by Standard Capital Securities (Pvt) Ltd and is provided for information purposes only. The information and data on which this report is based are obtained from 
sources which we believe  to be  reliable but we do not  guarantee  that  it  is  accurate or  complete.  Standard Capital  Securities  (Pvt)  Ltd  accepts no  responsibility whatsoever  for  any direct or  indirect 
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