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CMP:                     Rs.3,236 
 

Target Price:                                Rs.3,586 
 

Recommendation:                             HOLD 

 
 

Stock Info 
BSE Group  A 

BSE Code  500209 

NSE Symbol  INFOSYSTCH 

Bloomberg  INFO IN 

Reuters  INFY.BO 

BSE Sensex  25,024 

NSE Nifty  7,460 

 

Market Info 
Market Capital  Rs.1,90,236cr 

Equity Capital  Rs.287cr 

Avg. Trading Vol  2,64,7700  

52 Wk High/ Low  3847/2506 

Face Value  Rs.5 

 

Shareholding Pattern (%)        (30th June  2014) 

Promoters  15.9 

Domestic Institutions  14.0 

Foreign Institutions  41.6 

Public & Others  28.5 

 

 

 

 

11th July, 2014 

 Dollar Revenues drop QoQ by 0.4%:
Infosys has delivered good set of numbers with a top line growth of 2% qoq at $2,133mn. 
Rupee revenues, due to rupee appreciation, declined 1.2% qoq to Rs 12,875cr. Company 
reported 2.9% qoq growth in volumes and of this offshore segment reported 3.2% growth, 
while onshore segment  reported 2.2% growth qoq. Utilization  level  (ex‐trainees)  is at all 
time high of 80.1%. Company has aggressive hiring plans in FY15 to avoid facing shortage 
of talent. 
 

 Segmental share remains fairly stable: 
Revenue mix among verticals more or  less remained constant with FSI and RCL  (Retail & 
Life  Sciences)  segments  contributing  33.4%  and  23.8%  to  topline.  ECS  (Energy, Utilities 
Communication & Services) segment’s share in total revenues was at 19.6%. Geographical 
share remained more or  less stable with share of North America, Europe,  India and RoW 
was at 60.8%, 24.5% 2.4% and 12.3% respectively. 
 

 Operating profits increased by 0.7%:  
Company has recorded an operating profit of Rs 3,211cr; down 2% qoq due to increase in 
employee  compensation.  However  it  is  higher  than  our  expectation  due  to  cost 
optimization and higher utilization levels. EBIT Margins decreased qoq by 34bps to 25.14%. 
Margins were impacted because of incentives given to employees to retain talent. 
 

 FY15 Revenue growth guidance pegged at 7‐9% 
Management  has  pegged  FY15  $  revenue  growth  guidance  at  7‐9%  &  Rupee  revenue 
guidance  of  5.6‐7.6%.  Management  has  indicated  client’s  reduced  appetite  for 
discretionary  spending  and  lengthening  of  decision  cycle.  However,  it  has  indicated 
increased traction  in areas of cloud computing, mobile technology, energy. Company has 
added 61 new clients during  the quarter and  is  seeing positive  trend  in  large deal wins. 
Company has given salary hike for it off‐shore and onsite employees for retaining talent as 
company  is  facing  very high  attrition  rate. Overall management  expects  FY15 operating 
margins to remain around at FY14 levels. High attrition continues to remain an issue with 
attrition rate moving up qoq from 18.7% to 19.5%.    
 

Company had a cash & cash equivalent of Rs 29,748 crs as on  June 30th, 2014. A change made  in 
taxation relating to FMP is likely to have impact on cash rich companies investing in FMPs. 
 

 Outlook: 
Infosys’s guidance for FY15 signifies the likely accrual of benefits coming from productivity 
improvement measures it has taken in recent times. Company is expected to benefit from 
tailwinds like retrenchment of non‐performers, scope for effort mix shift and improvement 
in utilization rates over long term. However given the management’s commentary on flat 
operating margins  for  FY15, we have  reduced our  FY15  earnings  estimates by 4%.   We 
have valued stock on P/E(x) of 16.0x its FY16E earnings and have arrived at fair value of Rs 
3,586 per share. At CMP Rs 3,236, stock trades at 14.7(x)  its FY16 earnings. We maintain 
HOLD rating on stock.  
 

 

Financials: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Company, Arihant Capital 

Y/E March, (Rs. in Cr)  FY12  FY13  FY14  FY15E  FY16E 

 Net Revenue  33734  40352  50133  54050  59240 

 Growth %  22.7  19.6  24.2  7.8  9.6 

 Net Profit  8316  9421  10648  11641  12800 

 Growth %  24.7  13.3  13.0  9.3  10.0 

 EPS  146  165  186  204  224 

 P/E(x)  22.8  20.2  17.8  16.3  14.8 

ROANW  28.0  26.3  26.1  24.5  23.9 

ROACE  38.8  35.2  35.7  33.8  33.2 

Source: Arihant Research 

Good quarter

Result Update‐Q1FY15
 

INFOSYS LTD
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Quarterly Results: 

IFRS Quarter Ended 

Particulars (Rs. cr) 4QFY14 4QFY14 Q-O-Q (%) 1QFY14 Y-O-Y (%) 

USD Revenues ($mn) 2133  2092  2% 1991 7%

Revenues 12770  12875  ‐1% 11267 13%

Cost of services 8046  7756  4% 7319 10%

Gross Profits 4724  5119  ‐8% 3948 20%

S&M,G&A. Expenses 1513  1477  2% 1284 18%

EBIT 3211  3281  ‐2% 2664 21%

Other Income 829  851  ‐3% 577 44%

PBT 4040  4132  ‐2% 3241 25%

Income tax expense 1154  1140  1% 867 33%

PAT 2886  2992  ‐4% 2374 22%

Minority interest 0  0  0

Net Income 2886  2992  ‐4% 2374 22%

           

EPS 50.51  52.30     41.50

EBIT Margins (%) 25.14  25.48    23.60

Net Margins (%) 22.60  23.20     21.10

Tax Rate (%) 28.56  27.60     26.80
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Arihant Research Desk 

E. research@arihantcapital.com 
T. 022‐42254800 

 

Head Office  Registered Office 

3rd Floor, Krishna Bhavan,  
67 Nehru Road, Vile Parle (East),  
Mumbai ‐ 400057 
Tel: (91‐22) 42254800 
Fax: (91‐22) 42254880 
 

E‐5 Ratlam Kothi 
Indore ‐ 452003, (M.P.) 
Tel: (91‐731) 3016100 
 Fax: (91‐731) 3016199 
 

 

Stock Rating Scale 
  Absolute Return 
BUY    >20 
ACCUMULATE  12‐20 
HOLD 
NEUTRAL   

5‐12 
0‐5 

REDUCE  <0 
 

 

 

 

 

 

 

 

ARIHANT capital markets ltd. 
3rd Floor Krishna Bhavan, 67 Nehru Road, Vile Parle (E) Mumbai ‐ 400057 

Tel. 022‐42254800 Fax. 022‐42254880 

www.arihantcapital.com 

 

 

   

 

Disclaimer:  

This document has been prepared by Arihant Capital Markets Ltd. This document does not constitute an offer or solicitation for the purchase and sale of 
any financial instrument by Arihant. This document has been prepared and issued on the basis of publicly available information, internally developed data 
and other sources believed to be reliable. Whilst meticulous care has been taken to ensure that the facts stated are accurate and opinions given are fair 
and reasonable, neither the analyst nor any employee of our company is in any way is responsible for its contents and nor is its accuracy or completeness 
guaranteed. This document is prepared for assistance only and is not intended to be and must not alone be taken as the basis for an investment decision. 
The user assumes  the entire risk of any use made of  this  information. Arihant may  trade  in  investments, which are  the subject of  this document or  in 
related  investments and may have acted upon or used the  information contained  in this document or the research or the analysis on which  it  is based, 
before its publication. This is just a suggestion and Arihant will not be responsible for any profit or loss arising out of the decision taken by the reader of 
this  document.  Affiliates  of  Arihant may  have  issued  other  reports  that  are  inconsistent with  and  reach  different  conclusion  from  the  information 
presented in this report. No matter contained in this document may be reproduced or copied without the consent of the firm. 


