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We  attended  the Auto  Expo  2016  and  found  the  event  lacklustre  (vs.  previous 
events) with  limited  new  platforms  and  launches.  After  viewing  all  the OEM’s 
plans, we came out feeling downbeat about M&M and upbeat about Maruti. The 
SUV segment will be crowded with over 10 new products lined up; M&M is at risk 
while Maruti’s Vitara Brezza and Tata’s Nexon are keenly awaited. With only one 
new hatch offering  (Tata Zica) and  two new  compact  sedans  (VW Ameo, Tata’s 
Kite),  Maruti  can  relax.  The  two‐wheeler  segment  lacked  chutzpah  too,  but 
Honda’s Navi  (a  crossbreed  between  scooter  and motorcycle)  gained  the most 
eyeballs while TVS showcased Akula (joint platform developed with BMW). Hero 
Motocorp showcased two new concept premium bikes. We found the event to be 
a sombre affair – only the UV segment could turn very competitive, while it will be 
business as usual for other segments. 
 
SUVs in focus  

The SUV segment contributes 22% of the industry’s volumes now, up from 14% in FY10 (18% 
CAGR). Not surprisingly, this segment was  in sharp focus with OEMs  lining up over 10 new 
product launches in FY17/18. Key products here were Vitara Brezza – Maruti’s compact SUV 
(March 2017), Maruti’s Ignis (micro SUV, September‐October 2016), Tata’s Nexon (compact 
SUV  September‐October  2016),  Tata’s  Hexa  (UV2).  Hyundai  showcased  its  compact  SUV 
concept  Carlino  alongside  its  premium  SUV  Tucson.  Datsun,  VW,  and  Toyota  showcased 
their UV offerings.  The only major player  that didn’t  showcase  any new product was UV 
leader M&M (except for XUV Aero concept and Ssangyong’s Tivoli, which is not expected to 
launch  anytime  soon).  We  fear  that  M&M  has  a  weak  new  product  pipeline  and  is 
vulnerable to increased competitive intensity in the segment. 

 

No major launches in the hatch/sedan segment 

While we were  disappointed  to  see  only  one  new  hatch  showcased  at  the  event  (Tata’s 
Zica),  this augurs well  for Maruti. While VW  is  targeting  the  launch of  its  compact  sedan 
segment Ameo in mid 2016, we do not believe it will dent Maruti’s Dzire, as the vehicle lacks 
space and also due to weak distribution and higher maintenance associated with VW. Tata 
showcased  its upcoming new  compact offering  (codenamed Kite  sedan) which  it plans  to 
launch  in FY17. Chevrolet showcased Beat Essentia,  its upcoming compact sedan. While  it 
looks  like  there  is  some  new  competition  (against Maruti’s  Dzire)  in  the  compact  sedan 
segment, we do not believe any of them pose a real threat, except Tata’s Kite. 

 

Two wheelers – more focussed on the premium segment 

Off  the  two‐wheelers  showcased, Honda’s Navi  gained  the most  eyeballs. Navi  is  a  new 
segment that Honda is trying to create – a crossbreed between a scooter and a motorcycle, 
with the looks of the latter, but with automatic gears and small tyres. What also gained our 
attention  was  the  debut  of  a  cruiser  motorcycle  by  a  new  US‐based  entrant  UM 
Motorcycles.  Its  products  are  pitted  directly  against  Royal  Enfield  and  are  priced  at  c.Rs 
150,000. TVS showcased 310cc motorcycle Akula, developed on a platform jointly made with 
BMW. Hero Motocorp showcased two new concept premium bikes. 

Companies 
 
Tata Motors 
Reco   BUY 
CMP, Rs  322 
Target Price, Rs  450 
 
Maruti Suzuki 
Reco   BUY 
CMP, Rs  3,728 
Target Price, Rs  4,950 
 
M&M 
Reco   BUY 
CMP, Rs  1,197 
Target Price, Rs  1,452 
 
Hero MotoCorp 
Reco   NEUTRAL 
CMP, Rs  2,559 
Target Price, Rs  2,800 
 
Bajaj Auto 
Reco  BUY 
CMP, Rs  2,354 
Target Price, Rs  2,870 
 
Ashok Leyland 
Reco   BUY 
CMP, Rs  89 
Target Price, Rs  98 
 
TVS Motors 
Reco   NR 
CMP, Rs  286 
Target Price, Rs  NA 
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New product launch pipeline by OEMs – 4Ws 

OEM  Expected Launch  Pricing (Rs Lakh)  Comments 
Compact SUVs 
Vitara Brezza  Maruti Suzuki  Q4FY16  6‐7  New platform, 1.3L diesel, petrol offering at a later stage 
Ignis   Maruti Suzuki  Q3FY17  5‐6  New platform, 1.3L diesel, 1.2L petrol 
Nexon  Tata Motors  Sept/Oct 2016  6‐7  Based on Zest platform, 1.3L diesel and 1.2L petrol engine 
Carlino Concept  Hyundai  FY19  6‐7  Still in concept stage, launch 2‐3 year ahead 
Go‐Cross mini  Datsun  FY18  6‐7  5/7 seater options, 1.2L petrol engine 
Other SUVs 
Hexa  Tata Motors  H2FY17  11‐13  Based on Aria platform, 2.2L engine 
Tiguan  Volkswagen  H1FY17  25+  Premium SUV against Toyota Fortuner and Ford Endeavor 
Tucson  Hyundai  Q3FY17  17‐18  Targets XUV500 
Innova Crysta  Toyota  Mid 2016  12‐13  Upgrade to the ongoing Innova 
BRV  Honda   Q1FY17  10‐11  7 seater, 1.5L engine offering 
Hatch Back 
Baleno RS  Maruti  Sept/Oct 2016  5‐6  New 1.0L boosterjet petrol engine with over 110HP power 
Zica (to be renamed)  Tata Motors  Imminent  4  1.2L petrol and 1L diesel offering 
Compact Sedan 
Kite Sedan  Tata Motors  H2FY17  5  1.2L petrol and 1L diesel offering 
Ameo  Volkswagen  H2FY17  6  1.2L petrol and 1.5L diesel offering 
Beat Essentia  Chevrolet   FY18  6  1.2L petrol and 1L diesel offering 

Source: PhillipCapital India Research 
 
 
New product launch pipeline by OEMs – 2Ws 

OEM  Expected Launch  Pricing (Rs ‘000)  Comments 

Navi 110  Honda Motorcycles Launched  39.5  Gearless crossbreed between scooter and a motorcycle 
Akula 310  TVS Motors  H2FY17  NA  310cc jointly developed with BMW 
ENTORQ210 scooter  TVS Motors  NA  NA  Concept scooter with a 213cc engine 
TVS X21  TVS Motors  NA  NA  Concept racer based on TVS Apache 200 
HX250  Hero Motocorp  H2FY17  NA  250cc engine, was jointly developed by Eric Buell 
Xtreme 200S  Hero Motocorp  H2FY17  100  200cc,  new platform developed with its Italian partner, Engines Engineering
XF3R  Hero Motocorp  NA  100  300cc engine, based on Eric Buells platform 
Splendor iSmart 110  Hero Motocorp  Launched  100  First in‐house developed motorcycle 
Renegade Sport S  UM International  Launched  149  280cc engines, pittel against RE. Company has a capacity of 50K units/year 
Renegade Commando UM International  Launched  159  280cc engines, pittel against RE. Company has a capacity of 50K units/year 
Renegade Classic  UM International  Launched  169  280cc engines, pittel against RE. Company has a capacity of 50K units/year 
Cygnus Ray‐ZR scooter Yamaha  H2FY17  50  113cc engine 

Source: PhillipCapital India Research 
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Expo in pictures 
 
Tata Hexa – Aria replacement  Tata Nexon – Compact SUV 

     
 
 
Tata Zica – Only new hatchback at the expo  Tata’compact sedan Kite 

     
 
 
Tata Kite – Rear inspired by Jaguar  Renault Kwid 1L with AMT 
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Volkswagen Ameo – compact hatch  Upcoming Jaguar F‐Pace 

     
 
 
Jaguar XE  Maruti’s new Vitara Brezza 

     
 
 
Maruti’s new Mini SUV Ignis  Upcoming Baleno RS 
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Hyundai showcased i30, no launch plans though  Hyundai Tucson Q3FY17 launch 

     
 
 
Hyundai’s compact SUV concept  Honda’s 7 seater BR‐V 

     
 
 
Toyota Innova Crysta  M&M XUV Aero Concept 
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Ssangyong Tivoli  UM Renegade Sport S launched at Rs 1.5Lakh 

     
 
 
Honda Navi – the show stealer  Multiple customizations for the Navi 

     
 
 
Hero HX250  Hero XF3R 
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Hero Xtreme 200S  Revolta – Electric motorcycle to be launched in 2017 

     
 
 
DSK Benelli had some great offerings in the sports segment  TVS Akula310 – based on TVS BMW platform 

     
 
 
TVS X21 racing concept   
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Rating Methodology 
We rate stock on absolute return basis. Our target price for the stocks has an investment horizon of one year.  
Rating  Criteria  Definition 

BUY  >= +15%  Target price is equal to or more than 15% of current market price 

NEUTRAL  ‐15% > to < +15%  Target price is less than +15% but more than ‐15% 

SELL  <= ‐15%  Target price is less than or equal to ‐15%. 

 

 
 

Contact Information (Regional Member Companies) 
 

SINGAPORE: Phillip Securities Pte Ltd 
250 North Bridge Road, #06‐00 Raffles City Tower, 

Singapore 179101 
Tel : (65) 6533 6001 Fax: (65) 6535 3834 

www.phillip.com.sg 
 

MALAYSIA: Phillip Capital Management Sdn Bhd 
B‐3‐6 Block B Level 3, Megan Avenue II, 

No. 12, Jalan Yap Kwan Seng, 50450 Kuala Lumpur 
Tel (60) 3 2162 8841 Fax (60) 3 2166 5099 

www.poems.com.my 
 

HONG KONG: Phillip Securities (HK) Ltd 
11/F United Centre 95 Queensway Hong Kong 
Tel (852) 2277 6600 Fax: (852) 2868 5307 

www.phillip.com.hk 
 
 

JAPAN: Phillip Securities Japan, Ltd 
4‐2 Nihonbashi Kabutocho, Chuo‐ku 

Tokyo 103‐0026 
Tel: (81) 3 3666 2101 Fax: (81) 3 3664 0141 

www.phillip.co.jp 
 

INDONESIA: PT Phillip Securities Indonesia 
ANZ Tower Level 23B, Jl Jend Sudirman Kav 33A, 

Jakarta 10220, Indonesia 
Tel (62) 21 5790 0800 Fax: (62) 21 5790 0809 

www.phillip.co.id 
 

CHINA: Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd. 
No 550 Yan An East Road, Ocean Tower Unit 2318 

Shanghai 200 001 
Tel (86) 21 5169 9200 Fax: (86) 21 6351 2940 

www.phillip.com.cn 
 

THAILAND: Phillip Securities (Thailand) Public Co. Ltd. 
15th Floor, Vorawat Building,  849 Silom Road, 

Silom, Bangrak, Bangkok 10500 Thailand 
Tel (66) 2 2268 0999  Fax: (66) 2 2268 0921 

www.phillip.co.th 
 

FRANCE: King & Shaxson Capital Ltd. 
3rd Floor, 35 Rue de la Bienfaisance  

75008 Paris France 
Tel (33) 1 4563 3100 Fax : (33) 1 4563 6017 

www.kingandshaxson.com 
 

UNITED KINGDOM: King & Shaxson Ltd. 
6th Floor, Candlewick House, 120 Cannon Street 

London, EC4N 6AS 
Tel (44) 20 7929 5300 Fax: (44) 20 7283 6835 

www.kingandshaxson.com 
 

UNITED STATES: Phillip Futures Inc. 
141 W Jackson Blvd Ste 3050 

The Chicago Board of Trade Building 
Chicago, IL 60604 USA 

Tel (1) 312 356 9000 Fax: (1) 312 356 9005 

AUSTRALIA: PhillipCapital Australia 
Level 37, 530 Collins Street 

Melbourne, Victoria 3000, Australia 
Tel: (61) 3 9629 8380  Fax: (61) 3 9614 8309 

www.phillipcapital.com.au 

SRI LANKA: Asha Phillip Securities Limited 
Level 4, Millennium House, 46/58 Navam Mawatha, 

Colombo 2, Sri Lanka 
Tel: (94) 11  2429 100 Fax: (94) 11 2429 199 

www.ashaphillip.net/home.htm 

INDIA: PhillipCapital (India) Private Limited 
No. 1, 18th Floor, Urmi Estate, 95 Ganpatrao Kadam Marg, Lower Parel West, Mumbai 400013 

Tel: (9122) 2300 2999 Fax: (9122) 6667 9955 www.phillipcapital.in
   

Management
(91 22) 2483 1919

Kinshuk Bharti Tiwari (Head – Institutional Equity) (91 22) 6667 9946
(91 22) 6667 9735
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Vaibhav Agarwal (9122) 6667 9967 Pharma & Speciality Chem Rosie Ferns  (9122) 6667 9971
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Disclosures and Disclaimers 
 
PhillipCapital (India) Pvt. Ltd. has three  independent equity research groups:  Institutional Equities,  Institutional Equity Derivatives, and Private Client Group. 
This report has been prepared by Institutional Equities Group. The views and opinions expressed in this document may, may not match, or may be contrary at 
times with the views, estimates, rating, and target price of the other equity research groups of PhillipCapital (India) Pvt. Ltd.  

This report is issued by PhillipCapital (India) Pvt. Ltd., which is regulated by the SEBI. PhillipCapital (India) Pvt. Ltd. is a subsidiary of Phillip (Mauritius) Pvt. Ltd. 
References  to  "PCIPL"  in  this  report  shall mean PhillipCapital  (India) Pvt.  Ltd unless otherwise  stated. This  report  is prepared and distributed by PCIPL  for 
information purposes only, and neither  the  information  contained herein, nor any opinion expressed  should be  construed or deemed  to be  construed as 
solicitation or as offering advice for the purposes of the purchase or sale of any security, investment, or derivatives. The information and opinions contained in 
the report were considered by PCIPL to be valid when published. The report also contains information provided to PCIPL by third parties. The source of such 
information will usually be disclosed in the report. Whilst PCIPL has taken all reasonable steps to ensure that this information is correct, PCIPL does not offer 
any warranty as to the accuracy or completeness of such information. Any person placing reliance on the report to undertake trading does so entirely at his or 
her own risk and PCIPL does not accept any liability as a result. Securities and Derivatives markets may be subject to rapid and unexpected price movements 
and past performance is not necessarily an indication of future performance. 

This report does not regard the specific investment objectives, financial situation, and the particular needs of any specific person who may receive this report. 
Investors must undertake independent analysis with their own legal, tax, and financial advisors and reach their own conclusions regarding the appropriateness 
of  investing  in  any  securities or  investment  strategies discussed or  recommended  in  this  report  and  should understand  that  statements  regarding  future 
prospects may not be  realised. Under no circumstances can  it be used or considered as an offer  to  sell or as a  solicitation of any offer  to buy or  sell  the 
securities mentioned within it. The information contained in the research reports may have been taken from trade and statistical services and other sources, 
which PCIL believe is reliable. PhillipCapital (India) Pvt. Ltd. or any of its group/associate/affiliate companies do not guarantee that such information is accurate 
or complete and it should not be relied upon as such. Any opinions expressed reflect judgments at this date and are subject to change without notice. 

Important: These disclosures and disclaimers must be read  in conjunction with the research report of which  it  forms part. Receipt and use of  the research 
report is subject to all aspects of these disclosures and disclaimers. Additional information about the issuers and securities discussed in this research report is 
available on request. 

Certifications: The research analyst(s) who prepared this research report hereby certifies that the views expressed in this research report accurately reflect the 
research analyst’s personal views about all of the subject  issuers and/or securities, that the analyst(s) have no known conflict of  interest and no part of the 
research analyst’s compensation was, is, or will be, directly or indirectly, related to the specific views or recommendations contained in this research report.  

Additional Disclosures of Interest: 
Unless specifically mentioned in Point No. 9 below: 
1. The Research Analyst(s), PCIL, or  its associates or relatives of the Research Analyst does not have any financial interest  in the company(ies) covered  in 

this report. 
2. The Research Analyst, PCIL or its associates or relatives of the Research Analyst affiliates collectively do not hold more than 1% of the securities of the 

company (ies)covered in this report as of the end of the month immediately preceding the distribution of the research report. 
3. The Research Analyst, his/her associate, his/her relative, and PCIL, do not have any other material conflict of interest at the time of publication of this 

research report. 
4. The Research Analyst, PCIL, and its associates have not received compensation for investment banking or merchant banking or brokerage services or for 

any other products or services from the company(ies) covered in this report, in the past twelve months. 
5. The Research Analyst, PCIL or its associates have not managed or co‐managed in the previous twelve months, a private or public offering of securities for 

the company (ies) covered in this report. 
6. PCIL  or  its  associates  have  not  received  compensation  or  other  benefits  from  the  company(ies)  covered  in  this  report  or  from  any  third  party,  in 

connection with the research report. 
7. The Research Analyst has not served as an Officer, Director, or employee of the company (ies) covered in the Research report. 
8. The Research Analyst and PCIL has not been engaged in market making activity for the company(ies) covered in the Research report. 
9. Details of PCIL, Research Analyst and its associates pertaining to the companies covered in the Research report: 
 
Sr. no.  Particulars  Yes/No

1  Whether  compensation  has  been  received  from  the  company(ies)  covered  in  the  Research  report  in  the  past  12  months  for 
investment banking transaction by PCIL 

No

2  Whether Research Analyst, PCIL or its associates or relatives of the Research Analyst affiliates collectively hold more than 1% of the
company(ies) covered in the Research report 

No

3  Whether compensation has been received by PCIL or its associates from the company(ies) covered in the Research report  No
4  PCIL or  its affiliates have managed or co‐managed  in  the previous  twelve months a private or public offering of securities  for  the 

company(ies) covered in the Research report 
No

5  Research Analyst, his associate, PCIL or  its associates have received compensation  for  investment banking or merchant banking or 
brokerage services or  for any other products or services  from  the company(ies) covered  in  the Research  report,  in  the  last twelve 
months 

No

Independence: PhillipCapital  (India) Pvt. Ltd. has not had an  investment banking  relationship with, and has not  received any compensation  for  investment 
banking services  from,  the subject  issuers  in  the past  twelve  (12) months, and PhillipCapital  (India) Pvt. Ltd does not anticipate  receiving or  intend  to seek 
compensation for investment banking services from the subject issuers in the next three (3) months. PhillipCapital (India) Pvt. Ltd is not a market maker in the 
securities mentioned in this research report, although it, or its affiliates/employees, may have positions in, purchase or sell, or be materially interested in any 
of the securities covered in the report. 

Suitability and Risks: This  research  report  is  for  informational purposes only and  is not  tailored  to  the  specific  investment objectives,  financial  situation or 
particular requirements of any  individual recipient hereof. Certain securities may give rise to substantial risks and may not be suitable for certain  investors. 
Each investor must make its own determination as to the appropriateness of any securities referred to in this research report based upon the legal, tax and 
accounting considerations applicable to such  investor and  its own  investment objectives or strategy,  its financial situation and  its  investing experience. The 
value of any  security may be positively or adversely affected by  changes  in  foreign exchange or  interest  rates, as well as by other  financial, economic, or 
political factors. Past performance is not necessarily indicative of future performance or results. 
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Sources, Completeness and Accuracy: The material herein is based upon information obtained from sources that PCIPL and the research analyst believe to be 
reliable, but neither PCIPL nor the research analyst represents or guarantees that the information contained herein is accurate or complete and it should not 
be relied upon as such. Opinions expressed herein are current opinions as of the date appearing on this material, and are subject to change without notice. 
Furthermore, PCIPL is under no obligation to update or keep the information current. Without limiting any of the foregoing, in no event shall PCIL, any of its 
affiliates/employees  or  any  third party  involved  in,  or  related  to  computing or  compiling  the  information have  any  liability  for  any damages of  any  kind 
including but not limited to any direct or consequential loss or damage, however arising, from the use of this document. 

Copyright: The  copyright  in  this  research  report belongs exclusively  to PCIPL. All  rights are  reserved. Any unauthorised use or disclosure  is prohibited. No 
reprinting or reproduction, in whole or in part, is permitted without the PCIPL’s prior consent, except that a recipient may reprint it for internal circulation only 
and only if it is reprinted in its entirety. 

Caution: Risk of loss in trading/investment can be substantial and even more than the amount / margin given by you. The recipient should carefully consider 
whether  trading/investment  is  appropriate  for  the  recipient  in  light  of  the  recipient’s  experience,  objectives,  financial  resources  and  other  relevant 
circumstances. PCIPL and any of its employees, directors, associates, group entities, or affiliates shall not be liable for losses, if any, incurred by the recipient. 
The recipient is further cautioned that trading/investments in financial markets are subject to market risks and are advised to seek trading/investment advice 
before  investing. There  is no guarantee/assurance as  to  returns or profits or capital protection or appreciation. PCIPL and any of  its employees, directors, 
associates,  group  entities,  affiliates are not  inducing  the  recipient  for  trading/investing  in  the  financial market(s).  Trading/Investment decision  is  the  sole 
responsibility of the recipient. 

For U.S. persons only: This research report is a product of PhillipCapital (India) Pvt Ltd., which is the employer of the research analyst(s) who has prepared the 
research report. The research analyst(s) preparing the research report is/are resident outside the United States (U.S.) and are not associated persons of any 
U.S.‐regulated broker‐dealer  and  therefore  the  analyst(s)  is/are not  subject  to  supervision by  a U.S. broker‐dealer,  and  is/are not  required  to  satisfy  the 
regulatory licensing requirements of FINRA or required to otherwise comply with U.S. rules or regulations regarding, among other things, communications with 
a subject company, public appearances, and trading securities held by a research analyst account. 

This  report  is  intended  for  distribution  by  PhillipCapital  (India)  Pvt  Ltd.  only  to  "Major  Institutional  Investors"  as  defined  by  Rule  15a‐6(b)(4)  of  the U.S. 
Securities and Exchange Act, 1934 (the Exchange Act) and interpretations thereof by the U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) in reliance on Rule 15a 
6(a)(2). If the recipient of this report is not a Major Institutional Investor as specified above, then it should not act upon this report and return the same to the 
sender. Further, this report may not be copied, duplicated, and/or transmitted onward to any U.S. person, which is not a Major Institutional Investor. 

In reliance on the exemption from registration provided by Rule 15a‐6 of the Exchange Act and interpretations thereof by the SEC in order to conduct certain 
business with Major  Institutional  Investors, PhillipCapital  (India) Pvt  Ltd. has entered  into an agreement with a U.S.  registered broker‐dealer, Marco Polo 
Securities  Inc. ("Marco Polo"). Transactions  in securities discussed  in this research report should be effected through Marco Polo or another U.S. registered 
broker dealer 
 
PhillipCapital (India) Pvt. Ltd. 
Registered office: No. 1, 18th Floor, Urmi Estate, 95 Ganpatrao Kadam Marg, Lower Parel West, Mumbai 400013 
 


