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We recently had a discussion with Mr. Nilesh Gupta (Managing Partner of Vijay Sales) to for 
an update and outlook on  the consumer durable  industry. Vijay Sales  is one of  the oldest 
and largest consumer durables retailers in India with 64 stores across Maharashtra, Gujarat 
and NCR. It retails more than 30 plus brands in consumer durables and also retails mobiles 
and laptops.  Following are some of the key takeaways from our interaction. 
• Air Conditioners (ACs )‐ 

o AC  sales have started to pickup in the second fortnight of March 2015 due to 
delayed summer this year as compared to the last year. 

o Overall  demand  for  consumer  durables  has  picked  up;  but  not  in  line with  the 
expectations. 

o Air Conditioners  (ACs)  volumes have picked up with  the weather becoming  very 
hot. Should do 15% growth  in air conditioners after a 20% growth  last year with 
rise in temperature. Price hike doesn't matter so much in the industry any more as 
these are necessity products  for  today’s consumers. Average price hike has been 
around 4‐5%, which is not significant. 

o Unseasonal rains had hurt volumes and the key risk is that there could be a fall in 
temperature with rains in Kashmir and this could hurt volumes in Q1FY16. 

o  Inverter A/C sales have moved to 15% of sales v/s 3% last year. 
o There  is a clear shift  towards energy efficiency and 4/5 star ACs where premium 

brands  such as Daikin, Hitachi  (HTHL  IN) and O‐General are  faring better. Higher 
competition being witnessed from the Japanese players (Hitachi, Daikin) while the 
Korean companies (LG, Samsung) remain  less aggressive as they are now focusing 
more on profitability across categories.  

o Highest selling brand for Vijay Sales  in ACs  is Voltas (VOLT  IN) followed by Hitachi 
and LG. Voltas  is very aggressive  in marketing and dealer margins. Discounts  (15‐
20%) are prevalent across air conditioner brands but selling prices have also been 
increased to mitigate the higher discounts. Up trading will continue to happen as 
consumers shift to higher priced and feature rich air conditioners. 

o There  is  an  increasing  trend  towards  1.5  ton  ACs  because  of  consumers  buying 
bigger homes. As a corollary there is de‐growth in the 1 ton segment. 

• Air  cooling  Segment  –  It  is  dominated  by  Symphony  (SYML  IN),  which  has  40‐50% 
market share. Air cooling is primarily a 4 month market and a small market as compared 
to air conditioners, making it unattractive for larger players to tap in this segment. 

• Small Appliances ‐ This space has registered a single growth rate; this space is cluttered 
by  lot of brands. Brands such as Havells  (HAVL  IN), Crompton Greaves  (VGRD  IN)  , V‐ 
Guard (VGRD IN) are registering growth in line with the industry growth rate.  

• Refrigerators segment – It is growing at 15‐20%. Top 3 brands are LG, Whirlpool (WHIRL 
IN) and Samsung.  

• Washing machines –  It  is growing at 8%. LG  is  the most preferred brand  followed by 
Whirlpool and Samsung. 

• Brands and extensions ‐ Domestic brands are doing well as they operate at lower price 
points and are focused more on Tier II / Tier III cities. Consumers are not cognizant that 
IFB (IFBI  IN)  is a domestic brand. While  IFB  is doing well  in washing machines they  lag 
behind  in ACs. The  IFB brand  is doing well  in Tier  II / Tier  III cities.   Brand extensions 
have not been very successful for most players.  
 

 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Abhishek Ranganathan (+ 9122 66679752) 
abhishek.r@phillipcapital.in 
 
Rohit Shroff (+ 9122 66679756) 
r.shroff@phillipcapital.in 
 



 
 

VIJAY SALES MANAGEMENT INTERACTION 

• Ecommerce  –  Ecommerce  is more  focused  towards  sales  of mobiles,  cameras 
etc. Consumer durables may not see similar disruption as brands will resist  it. If 
Ecommerce players get active in the small appliances space then even that space 
is likely to get disrupted.  Vijay Sales  had tied‐up with Amazon for a short period 
for selling products online as business was mostly generated from the discount 
provided by Amazon 

• Role of Redington and  Ingram  ‐ Procures  laptops  from  Ingram  and Redington 
(REDI IN) as it’s easier to manage the logistics as against dealing directly with the 
brands because most brands have their relevant regional offices outside India. It 
would make sense to deal with them directly  if fees paid to  likes of Ingram and 
Redington increases.  

• After  Sales  service  ‐Key  feature  needed  by  a  brand  is  service  and  the  brand 
factor to sell in the market apart from product and packaging. Presently most of 
the OEMs have outsourced their servicing department.  

• Videocon  –  Operating  well.  Positioned  their  products  at  lower  price  points. 
Eating into sales of players like LG and Samsung 
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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 or may not match or may be contrary at times with the views, estimates, rating, 
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 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 to future performance. 
 
This report does not have regard to 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  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  realized.  In no  circumstances  it be used or 
considered as an offer to sell or a solicitation of any offer to buy or sell the Securities mentioned in it. The information contained in the research reports may have been taken from 
trade and statistical services and other sources, which we believe are 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 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. The Research Analyst certifies that he /she or his / her family members 
does not own the stock(s) covered in this research report. 
 
Independence/Conflict: 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 
employees,  directors,  or  affiliates may  hold  either  long  or  short  positions  in  such  securities.  PhillipCapital  (India)  Pvt.  Ltd may  not  hold more  than  1%  of  the  shares  of  the 
company(ies) covered in this 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. 
 
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. 
 
Copyright: The copyright in this research report belongs exclusively to PCIPL. All rights are reserved. Any unauthorized use or disclosure is prohibited. No reprinting or reproduction, 
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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 
 

 


