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(Rs mn)   FY06   FY07E   FY08E   FY09E 

Revenues �������� 	��	��	� ���	
�
� ����	��

Growth (%) 
���� ���
� ����� ����

EBITDA ������ 	���	� 
�	��� �
���

Growth (%) ����� 	
��� 	���� �	�	

Depreciation 
���� ����� ������ ��	��

EBIT ������ ������ 	���
� �
��	

Growth (%) ���
� ���
� �
��� ����

Interest �
�	� �
���� ����
� �����

Other income �
�
� ����� ���
� 	��


EBT �
��	� ������ ����
� �

��

Growth (%) ��	��� ����� �
��� ����

Tax �	�
� 	���� 
���� �

��

Effective tax rate �	��� �
��� ����� �
�


Adj net income �	
��� ������ ����
� 	

�	

Growth (%) �

��� ����� 	���� �	��

Shares outstanding (mn) ���	� ���
� ���
� ���


FDEPS (Rs) �
��� ����� ����� ���


DPS (Rs) ��
� ���� ���� 	�


CEPS (Rs) ����� ����� �
�
� ����

��������	�
��
���������������������

9��
���������������

(Rs mn)   FY06   FY07E   FY08E   FY09E 

Net income  �	
��� ������ ����
� 	

�	

Depreciation  
���� ����� ������ ��	��

Other adjustments  �� �� �� �

Changes in WC  �������� ���
���� �����
�� �������

Operating cash flow  �
��� �
����� ����
� �
���

Capital expenditure  �
�	���� �	
����� ����
�� ��
�
�

Investments  �
�
�� 
�
� �� �

Other investing inc/(exp)  �� �� �� �

Investing cash flow  �
�	���� �	
����� ����
�� ��
�
�

Free cash flow  ��
����� �������� ����
� �����

Issue of equity  ������ ��	�
� �� �

Issue/repay debt  	
���� ����
� �� �����
�

Dividends paid  ����� 	���� 
���� �
��

Others  ���
� 
��� ��
� �

Financing cash flow  

���� 	����� �
����� ��
����

Beg. cash & cash eq �
��� 
���� ����� ��
�	

Chg in cash & cash eq 	���� ������� ����� �
��	

Closing cash & cash eq  
���� ����� ��
�	� �����

��������	�
��
���������������������

�

���������
����

(Rs mn)   FY06   FY07E   FY08E  FY09E 

Cash and cash eq 
���� ����� ��
�	 �����

Accounts receivable  �
���� ����
� ��
�	�� ����
�	

Inventories  �		�
� ����
�
� ��	���� ��
�
��

Others current assets  ������ ���
� ���
 ���


Current assets  ������
� ��
���
� ���

�
 ���
���

LT investments  ���� ���� ��� ���

Net fixed assets  
�
��� ����
��� ���
��� ����	��

CWIP  ������ �
�
� ���
 ���


Total assets  ��


�
� ��	����� ������
 	���	��

Payables  ������ ��	��� ��
���� �������

Others  ����� 	��
� 	��
 	��


Current liabilities  
����� ������ ��
���� ���
���

LT debt  ������
� ������
� ������
 ���
��


Other liabilities  	���� ���
� 

�
 

�


Equity capital  ���
� ���
� ���
 ���


Reserves  �
��
� �������� ������� ��
���


Net Worth  


��� ���

��� ��	

�� ����	�


Total liabilities  ��


�
� ��	����� ������
 	���	��

BVPS (Rs)  	
��� ���
� ���� �
��


��������	�
��
���������������������

�����������������

(Rs mn)   FY06   FY07E   FY08E  FY09E 

EBITDA margin (%)  �
�
� �
��� ���� ����

EBIT margin (%)  ���� ���� ��
 ���

Net profit margin (%)  ��
� ���� 
�
 
��

EPS growth (%)  ����� ���	� 	��� �	��

Receivables (days)  

��� �
�
� ���
 ���


Inventory (days)  ������ ��
�
� ����
 ����


Payables (days)  �	�
� ���
� �
�
 �
�


Current ratio (x)  ��	� ���� ��� ��


Interest coverage (x)  ��
� ���� ��� ��


Debt/equity ratio (x)  ���� ���� ��
 
��

ROE (%)  ���
� ����� �	�� ����

ROCE (%)  ���	� ���	� ���
 �
��

ROAE (%)  �	��� ���	� ���	 ����

EV/Sales (x)  ��
� 
��� 
�
 
��

EV/EBITDA (x)  ���� ���� ��� 	��

P/E (x)  ����� ���� 
�
 ���

P/BV (x)  ���� ���� ��� ���

P/CEPS (x)  ���� ���� 	�� 	�


��������	�
��
���������������������

 �������&������
�����%�

Date Event Target (Rs) Reco

��<�#���� 4��(��(����.%,������ �
�� 3!#

� � �

��������������������������

?���!�	�����������

�

�

�

�

�

�

�������������������������

��

���

���

���

���	�
 ���	�
 ��
	�
 ���	�
 ���	�


BUY
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������������ �������' ������#��#!��(��#��#�������� ����� ���� ������#��(��������� �#���#��� ���(�#������� ��$�����#!�����+�� �� ������������ �)�  ���!���*� ����� ����#�����
���������������������� ��!������#��������� �'�� ������'�������'� ������������������������������������������������"�#�$� ���������������#�$�����������  ����� ������������
��'� �������� �����������������"�#�$� ����!������������� ���� �����(� �$���'������,����������!�� �����$�����������������)���������������������(������������������� �
(��)���*� ��������!��������������#��'� ��##���(���� �������� �������(���� ����!���������#�$��#������� ������� ��� ������������������ ��##��'�������"�#�$� �� ����������
�������(���� �������������#!��(�#������� ����#� ���(��������������� ���$������������ ����������������� �� ��-��'���!�����������'��������'� ��������+����� �"�#�$� ���� �
��!� �'� ���� �''�#������� �� ���� ��� ���#�!����� �$����� � �  �� ��������(��� ���##� ��� #���#�� '� � ��!� ����$���)����� � �� ����� ���� ����� ������#� � � �����.������#� ���#����$� #����
 �(������ �#����� �'�����������!�� ����' ���� ���������������)�������������'�������'� ��������"�#�$� �����������''�#��������''��� ����� ���� ����������#�!������!�' �����������
�������''����� ���(���''����������)����������� ��������������� ����#����� ������#�� ��$�������� �'� ��������� �������������������������������������!���!��� '� ��� ����-����
�� '� �� ��(�������� ���-��$�� � ���� � �� (����� '� �� � � ��#����� ��(�������� ���-��$�� � ���� �����(��� � � � #���� � /� ��  �)� � ��� �����������!� ������ � � ��(������ � ��������#�
���'#���� � � ���� ���� )����  ������� ��� ��!�  �������������� ����  �#����� ��'� ������� ���� ���������� � ����  ��������� ����#�� ��-�� ����� ����� �������� ��'� �� ���� � ����$� ����
��������������� ��� ����������� ������� ����������'� ����� ������������#����������(��#���#��!�� ������!����!��� ����� ������!�)������������0���� � ���������'�� �#������������!�
#���#��!�������������� !�� ����� �,� �����������)�� ����������� ������������#���������(��#���#��!�� �����)��#��������� � !����#�)� �$�#������� �)�����)��#�����,����"�#�$� ������
�''�#�����������!� �$��� ������� �#�������$� �.�� �������)�����������,� ������������� ��������)�����������������������������������������#����'� ��������#(�������������
���� (������!������  ��� ����������
��	��������������
������������������������������������	�������� ��'� �����������#���������  �� �������� �  ����� �������� �����������
�� ���#!�� ����� ���#!������!�'� �������!����� ��� ����� ����#������������������)��#��� ������ ���'� ���!��� ������)�������� �� �) �������� ��������' ���"�#�$� ���1���������
$�� ��������������$ ��!��'���!������#��� ����������'�#�������� ������ ��������#��'� ���!�����$�����������������!���!����� ��� ����    
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��� �

*������1�!���� 3�����5����.%&&% �(���� �  �����
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���

5������?���� .�-�(���>%% ����������������"%$��� � ������
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��� �
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