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Profil Charakterystyka Spotki

Gino Rossi prowadzi dziatalnosé poprzez sieé sklepéw obuwniczych Grupa Gino Rossi opiera sie na dwoch filarach. Pierwszym z nich jest sprzedaz obuwia w segmencie
pod swoja marka oraz sklepéw odziezowych pod marka Simple. $rednim i wyzszym poprzez sie¢ ponad 100 sklepéw wiasnych i partnerskich. Drugim filarem jest sprzedaz
Sprzedaz odbywa sig przez okoto 150 sklepow wiasnych i odziezy damskiej przez sie¢ ponad 40 sklepdéw Simple Creative Products. Placowki nalezace do Grupy znajdujq sie

partnerskich.

Dane podstawowe

w catym kraju oraz poza jego granicami.

Wyniki trzeciego kwartatu

Kurs (23/11/10) 4,3 W trzecim kwartale przychody Grupy wyniosty prawie 50 min zt, co oznacza dynamike w stosunku do
Liczba akgji (min) 318 poprz’edniego roku,na poziomie 16%. Narastajgco po trzech kwartatach zmiana sprzedazy wynosi prawie 4%,’po
o wzroscie przychoddw do 136 min zt. Widoczny natomiast jest wzrost marzy uzyskiwanej ze sprzedazy towardw,
Kapitalizacja (min zt) 136,9 co wiaze sie z faktem, ze w poprzednich kwartatach duza role odgrywata wyprzedaz starych zapaséw oraz
EV (min zt) 179,6 sprzedaz hurtowa. Zwiekszanie udziatu sprzedazy wysokomarzowej powinno by¢ juz trwaty tendencja, co
powinno prowadzi¢ do utrzymania marz na biezacych lub nawet wyzszych poziomach.
. Na poziom zysku operacyjnego pozytywnie wptyneto réwniez rozwigzanie rezerw zawigzanych wczesniej
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na stare zapasy, ktore sprzedawaty sie lepiej niz zarzad wczesniej oczekiwat. W efekcie zysk operacyjny wynidst
po trzech kwartatach ponad 7 min zt, a EBITDA ponad 11 min zt. Jednorazowym zdarzeniem, ktdére dodatkowo
max cena 52 tygodnie (zt) 4,5 poprawi tegoroczny rezultat jest rozliczenie likwidacji spotki zaleznej w Niemczech, co przyniosto ksiegowy zysk w
min cena 52 tygodnie (zf) 2,0 wysokosci 2,4 min zk. Natomiast na poziomie netto zysk Grupy wynosi po trzech kwartatach 4,8 min zt w
. . stosunku do prawie 10 min zt straty przed rokiem. Powyzsze wyniki mozna oceni¢ pozytywnie, tym bardziej ze
Srednia obrotéw (3 m-ce / tys. szt 1515 zredukowane zostato takze zadtuzenie netto Grupy, ktére na koniec wrze$nia wynosito 42,7 min zt.
Akcjonariat % akcii % gloséw Prognoza wynikéw finansowych

Zarzad Gino Rossi przedstawit oficjalng prognoze wynikdw finansowych na lata 2010-2012. Na biezacy rok

Rubicon Partners NFI 11.1% 11.1% prognoza zaktada osiagniecie 177 min zt przychodéw oraz 5,7 min zt zysku netto. W naszej ocenie prognoza
Wiestaw Wojas 9,5% 9,5% przychodéw bedzie zrealizowana z nawiazka, poniewaz dotychczasowa sprzedaz zrealizowata juz 77%
Gherardo Iannelli 7,2% 7,2% planowanych przychodéw, a czwarty kwartat charakteryzuje sie zwykle wiekszq sprzedazg niz pozostate. Rowniez
Gian Luzzi 6.2% 6.2% zysk netto w naszej opinii moze lekko przekroczy¢ zatozenia zarzadu. Natomiast nasze oczekiwania odno$nie
L przysztych okresdw nie rdzniq sie znacznie od prognoz, zaktadamy jednak wieksza wartos¢ sprzedazy osiagnietej
Zbigniew Paduch 6,0% 6,0%
przez Grupe.
Quercus TFI 5,1% 5,1%
Pozostali 55,0% 55,0% Propozycja sprzedazy spétki zaleznej Simple
. . Gino Rossi otrzymat od funduszu private equity propozycje sprzedazy swojej spotki zaleznej Simple.
Wykres sity relatywnej Podmiot ten miat znalezé sie na gietdzie w najblizszych miesigcach, w zwiazku z tym oferta trafita do spdtki w
a0 dobrym momencie. Oferowana cena wynosi 90 min zt, co odpowiada 2/3 kapitalizacji Gino Rossi. Natomiast
ol I we wyniki Simple sg bardzo dobre - w kazdym roku osigga ona kilka miliondw zysku (na 2010 r. prognoza zaktada
0% ponad 5 min zt, na 2011 r - 8 min zt). Zarzad zobowigzat sie do podania swojej odpowiedzi na powyzszg oferte
:: do 25 listopada. Duzo wskazuje na to, ze odpowiedz ta moze by¢ pozytywna, co spowodowatoby jednorazowy
0% wptyw duzej ilosci gotéwki. Wstepne zatozenia zaktadaja, ze Srodki te mogtyby zostaé przeznaczone na redukcje
200 zadtuzenia o kilkanascie min zt, sfinansowanie ewentualnych przeje¢ oraz na wyptate dla akcjonariuszy w postaci
o -~ skupu akgji lub dywidendy.
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AN AC R LI M M I S Oczekiwana przez nas akceptacja propozycji sprzedazy Simple moze by¢ informacja, ktéra mocno wptynie
L O S S S S A O S na notowania akcji Gino Rossi. Skorygowanie kapitalizacji 0 pozyskane érodki pozostawia 45-50 min zt na wartoé¢
Analitk samego Gino Rossi, ktdry w przysztym roku powinien wygenerowaé ok. 3 min zt zysku netto, a jego warto$¢
ali

Tomasz Manowiec
Makler Papieréw Wartosciowych

tel. 22 329 43 44
e-mail: tomasz.manowiec@bgz.pl

ksiegowa wynosi ponad 38 min zt. Prezentowane prognozy (uwzgledniajg one réwniez Simple) wskazuja, ze Gino
Rossi nie nalezy do drogich spotek, w zwiazku z tym negatywna odpowiedz nie powinna spowodowac spadkow
notowan, natomiast decyzja o sprzedazy Simple moze doprowadzi¢ do krétkoterminowego wzrostu kursu. Stad
widzimy duze szanse na znaczacy zysk przy matym ryzyku poniesienia wigkszej straty.

(min zt) 2007 2008 2009 2010P 2011P 2012P
Przychody 174,3 192,6 177,4 189,0 205,0 218,0
zmiana r/r (%) 48,5% 10,5% -7,9% 6,5% 8,5% 6,3%
EBITDA 16,6 73 -14,2 16,3 20,7 25,4
EBIT 12,4 23 -20,5 11,1 15,3 19,8
marza EBIT (%) 7,1% 1,2% -11,6% 5,9% 7,5% 9,1%
Zysk netto 7.2 -8,5 -25,2 6,7 10,4 14,9
marza netto (%) 4,1% -4,4% -14,2% 3,5% 5,1% 6,8%
EPS (z)) 0,53 0,62 -0,79 0,21 0,33 0,47
BVPS (zf) 5,47 4,40 1,70 1,01 2,24 2,71
DPS (z4) - - - - - -
PIE (x) 8,2 - - 20,4 13,2 9,2
P/BV (X) 0,8 1,0 2,5 2,3 19 1,6
EV/EBITDA (x) 10,8 24,6 - 11,0 8,7 7,1

P - prognozy BM BGZ

Informacje nt ujawniania konfilktu intereséw, o ktérych mowa w § 9 i 10 Rozporzgdzenia Rady Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku znajdujg sie na ostatniej stronie
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Zlecenia na GPW i New Connect

Zapisy w ofertach publicznych (IPO)

Oddziaty ades telefon
Bialystok ul. Suraska 3 a
Ciechanow ul. 17-go Stycznia 60
Dzierzoniow ul. Rzeznicza 2

Etk ul. Armii Krajowej 24
Gorzéw WIkp. ul. Walczaka 3
Jelenia Géra ul. Bankowa 34
Kielce ul. Sienkiewicza 47
Kotobrzeg Plac Ratuszowy 5a/1
Krakow ul.

Lublin ul. 1-go Maja 16 a
tomza ul.

£6dz ul. Piotrkowska 57
Miedzyrzecz ul.

Nowy Sacz ul. Nawojowska 4
Olsztyn al. Pitsudskiego 11/17

Biuro Maklerskie Banku BGZ prowadzi dziatalno$¢ maklerska na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gield (obecnie Komisja
Nadzoru Finansowego). Podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi. Nadzér nad dziatalnoscia BM BGZ
sprawuje KNF. Niniejsza publikacja zostata opracowana wylacznie na potrzeby klientéw Biura Maklerskiego Banku BGZ i jest udostepniana klientom
wytacznie w celach informacyjnych. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaly przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet
uznanych przez BM BGZ za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. BM BGZ nie ponosi
odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie powyzszego opracowania i zawartych w nim opinii. Odpowiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne
podjete na podstawie niniejszego dokumentu i ewentualne szkody poniesione w ich wyniku ponosza wytacznie podejmujacy takie decyzje. Ani dokument
ten, ani zaden jego fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowag czy jakakolwiek inng. W szczegdlnosci nie jest rekomendacjg w
rozumieniu Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku. Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez
zgody BM BGZ jest zabronione.
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Opole
Ostrofeka
Ptock
Poznan
Przemysl
Radom
Rzeszéw
Siedice
Sieradz
Szczecin
Tarnobrzeg
Tarnéw
Warszawa
Warszawa
Zamosé

telefon
. Rynek 24/25 77 454 43 64
. Gorbatowa 9 29 760 65 56
.1-goMaja7d 24 264 17 17
. Piekary 17 61 852 15 21
. Kamienny Most 6 16 675 05 86
. Traugutta 29 48 361 22 70
. Jagiellonska 9 17 852 05 21
. Joselewicza 3 25 640 90 04
. Saranska 5 4382261 34
Plac Lotnikéw 3 b 91 43319 20
ul. Wyspianskiego 5 15823 11 15
ul. Lwowska 72/96 ¢ 14 629 11 98
ul. Grzybowska 4 22581 5451
ul. Zurawia 6/12 22 329 44 17
ul. Pitsudskiego 27 a 84 638 54 03




