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Przychody Grupy CCC w 2Q’24 FY (maj-lipiec 24) byly rekordowe i wzrosty o 6,2% r/r (11% r/r w
walutach lokalnych), przy silnym wzroscie w segmencie HalfPrice rownym +23% r/r, wzro$cie w segmencie
CCC w wysokosci 7% r/r i 1% r/r wzroscie w Grupie Modivo (szyld eobuwie.pl +4% r/r, szyld Modivo -8% r/r).
Marza brutto Grupy wzrosta o 4 p.p. r/r przy nizszych kosztach SG&A (40,7% przychodéw, -3 p.p. r/r)
dzieki czemu marza EBIT poprawita sie prawie 3-krotnie (z 3,3% w 2Q’23 do 9,7% w 2Q’24). W kolejnych
kwartatach Grupa oczekuje dalszego wzrostu przychodoéw i dalszego spadku udziatu kosztow SG&A ponizej
40% przychodow.

Do 2029 r. spétka planuje rozwéj powierzchni sprzedazy w tempie 20-25% rocznie do 2029 r. gtéwnie
w oparciu o szyld HalfPrice (+400 sklepéw) i CCC (+400 sklepéw). Wedtug spdtki czynnikami wysokiej
rentownosci, ktére dajg mozliwos¢ planowania szybkiego rozwoju sg dyscyplina kosztowa, wysoce rentowny
model licencyjny, zmniejszenie powierzchni sklepow, lepsze warunki najmu. Dzigki sieci HalfPrice, dochodzi
do szybkiej wyprzedazy starszych towaréw. Niska penetracja w mniejszych miejscowosciach umozliwia
otwieranie tam wysoce rentownych salonéw w retail parkach.

W minionym kwartale mocno wzrosty zapasy w segmencie CCC — o0 57% r/r. Jak powiedziat Zarzad na
konferencji tak wysoki poziom wynika z ambitnych planéw sprzedazowych, rozwoju powierzchni, budowy
modelu licencyjnego, rozwoju sprzedazy hurtowej (zobowigzanie w modelu licencyjnym), przyspieszonych
dostaw kolekcji jesien-zima 2024 ze wzgledu na niepewnos¢ w globalnych tancuchach dostaw.

W potowie lipca Grupa zawarta z konsorcjum bankéw umowe kredytéw do tgcznej kwoty 1,8 mid PLN z
przeznaczeniem na refinansowanie zadtuzenia finansowego i finansowanie dziatalnosci z wylgczeniem
spotki Modivo S.A. Dodatkowo, spotka ma do dyspozycji kredyt terminowy do kwoty 0,36 mid PLN na wykup
obligacji PFR oraz finansowanie nowego magazynu logistycznego HalfPrice sp. z 0.0., ktérego banki moga
udzieli¢ za zgodg kredytodawcow wiekszosciowych. Jak na konferencji powiedziat CFO Grupy,
finansowanie jest wieksze, tansze, stabilne i ma bardziej optymalng strukture (wiekszy faktoring),
dzieki czemu umozliwi ono przyspieszenie rozwoju Grupy.

O W szyldzie CCC przychody wzrosty o 7% r/r (10% r/r w walutach lokalnych), przy wzroscie LFL
+12% r/r i spadku powierzchni sprzedazy o 2% r/r. Marza brutto segmentu wzrosta do 59,8% (+5 p.p
r/r), co wynika z wysokiego udziatu kolekcji nowych, lepszych warunkéw zakupowych, nizszych
rabatéw. Rentownos¢ EBITDA MSSF16 segmentu wyniosta 26,1% i spétka chce jg dalej poprawiaé
powyzej poziomu 30%.

O W segmencie HalfPrice przychody wzrosty o 23% r/r (26% r/r w walutach lokalnych), przy
nieznacznym spadku LFL. Marza brutto skokowo wzrosta z 37,8% przed rokiem do 50,6% w
minionym kwartale. Rentowno$¢ EBITDA MSSF16 segmentu wyniosta 18,5% i spotka chce jg dalej
poprawia¢ powyzej granicy 20%. Grupa planuje kontynuacje otwar¢ nowych sklepéw pod szyldem
HalfPrice w tym w czesci w Europie Zachodnie;.

O W segmencie Modivo przychody wzrosty o 1% r/r (6% r/r w walutach lokalnych), przy niemal
identycznej jak przed rokiem marzy brutto (38,1% w 2Q’24 vs 38,2% w 2Q’23), cho¢ w walutach
lokalnych marza byta lepsza o 2,9 p.p. r/r. Dzieki ograniczeniu kosztéw SG&A w segmencie marza
EBITDA MSSF16 segmentu byta lepsza o 3 p.p. r/r i wyniosta 3,5%. Jak powiedziat na konferencji
Prezes CCC wyniki Modivo sg niezadowalajgce. Spétka oczekuje poprawy marzy w segmencie ze
wzgledu na lepsze warunki zakupowe oraz nowszg strukture zapasow.

O Scenariusz IPO Modivo jest ciggle aktualny, cho¢ wedtug Zarzadu presja na debiut jest mniejsza
niz kiedys, obecnie ani spotka nie ma odpowiednich wynikéw, ani nie ma warunkéw rynkowych na
debiut.

Seweryn Zotyniak, CFA

Doradca Inwestycyjny

Biuro Maklerskie Banku Millennium SA
e-mail: seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl
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Grupa CCC - wyniki (min PLN)

2022 3Q22  4Q22  1Q23 2023 3Q23  4Q23  1Q24 23:: ir

Przychody ze sprzedazy 23774 24221 24417 2064,1 24245 24304 25213 22613 2574 6,2%
Zysk brutto na sprzedazy 1129,4 1163,1 1050,1 958,8 1102,1 1174,0 1159,2 1162,8 1273 15,5%
Marza brutto ze sprzedazy 47,5% 48,0% 43,0% 46,5% 45,5% 48,3% 46,0% 51,4% 49,5% +4 p.p.
Koszty sprzedazy i ogéinego zarzadu (SG&A) 1027,5 1118,2 1121,3 1039,3 1059,9 1062,2 1090,5 1027,9 1048 -1,1%
SG&A jako % przychodow 43,2% 46,2% 45,9% 50,4% 43,7% 43,7% 43,3% 45,5% 40,7% -3p.p.
EBIT 31,3 24,0 -50,1 -67,0 79,3 76,2 95,4 150,6 249 214,0%
Marza EBIT 1,3% 1,0% -2,1% -3,2% 3,3% 3,1% 3,8% 6,7% 9,7% +6,4 p.p.
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuow anej -54,1 -75,3 -112,0 -152,0 14,9 -17,0 29,4 50,5 - -
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej* 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk (strata) netto jednostki dominujacej -44.3 -64,9 -99,8 -140,3 B8N 51 454 59,2 - -
Marza zysku netto a.j.d -1,9% -2,7% -4,1% -6,8% 1,4% 0,2% 1,8% 2,6% - -
Pow ierzchnia sprzedazy (tys. m2) 709,3 724,8 732,1 750,1 750,3 793,5 7874 800,3 800,4 6,7%

Zrédto: CCC, BM Banku Millennium

Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia
delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzgadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w
odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych
lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw,
, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na
instrumencie bgdz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie
Banku Millennium S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spotek,
jakie byty publicznie dostepne i znane sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzgdzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize
przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnieri ze spétkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i
opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia,
Ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi
z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych
wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe. Osoby, ktére brafy udziat w sporzgdzeniu niniejszego materiatu, wg informacji w dniu sporzadzenia raportu,
nie posiadaty akcji spétek wymienianych w raporcie ani zadnych instrumentéw finansowych, ktérych warto$c¢ jest w sposéb istotny zwigzana z wartoscig
akcji emitowanych przez ww. spétki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport
nie jest bezpo$rednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z
zakresu bankowoS$ci inwestycyjnej, dotyczgcych instrumentéw finansowych emitentéw, ktorych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A wytgcznie na potrzeby klientdw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréow wartoSciowych,
moze byc¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz Rynkéw
Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci lub w czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku Millennium
S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac bezposrednio lub po$rednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii,
Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Rozwiazania organizacyjne, administracyjne i bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom interesow

Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce przeciwdziatania konfliktom intereséw
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. Skuteczne zarzgdzanie konfliktem intereséw ma na celu dziatanie w najlepiej pojetym interesie Klienta i jest
realizowane poprzez ustanowione $rodki ograniczania takiego ryzyka. W tym celu zostaty wdrozone zasady odnoszgce sie do przyjmowania oraz
przekazywania $wiadczen pienieznych i niepienieznych, tzw. zachet a takze zawierania transakcji osobistych Oséb zaangazowanych w Biurze Maklerskim
Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okresla miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktory
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatari w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktdrych interesy
moga by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki zapobiegajgce lub
ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposob, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynno$ci w ramach ustug
$wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci, ktére wigzg sie
z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezalezno$ci w zakresie,
w jakim dotyczy to intereséw Klientow, na rzecz ktorych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg zadne powigzania
pomiedzy wysokoScig wynagrodzen pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysokoScig przychodéw osigganych przez rézne jednostki
organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktdre wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu interesow.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowa,
okresla Regulamin ochrony przeptywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.



