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Biuro maklerskie
Pepco Group - komentarz po wynikach za 3Q'24 FY i konferencji z Zarzadem
11.07.2024

Pepco opublikowato wybrane dane operacyjne za 3Q roku obrotowego 2024 tj. kalendarzowo 2Q’24.
Przychody w ujeciu r/r przy zatozeniu statego kursu walutowego wzrosty o 7,6%. Po majowym komunikacie,
w ktérym informowano o spadku sprzedazy Like For Like! w okresie od 1 kwietnia do 19 maja mozna byto
sie spodziewa¢ spadkéw LFL réwniez w calym kwartale, jednak wielkos¢ spadku i tak wedlug nas
rozczarowata - w catej Grupie LFL spadt o 4,3% w tym spadek wynosit 2,7% w Pepco oraz az 6,9%
w Poundland i 7,3% w Dealz. Liczba sklepéw na koniec kwartatu w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku ubiegtego (bez wylgczania zamknietego biznesu Pepco w Austrii) wzrosta o 596 tj. 13,9%. Jak
poinformowat Zarzad, sprzedaz byta ponizej oczekiwan, czesciowo ze wzgledu na trwajgce zakidcenia
w tancuchu dostaw ze wzgledu na problemy na Morzu Czerwonym, jak i ze wzgledu na kwestie wewnetrzne,
w tym wolniej sprzedajgce sie starsze kolekcje, a takze przejscie na odziez i towary ogdlne z oferty
produktowej Pepco w Poundland i Dealz. Spotka zaktada, ze korzysSci wynikajace z tych dziatan nastagpig
w nowym roku obrotowym.

Jak poinformowano, poprawa marzy brutto po dobrym 1H’24 FY utrzymywata sie w 3Q’°24 FY,
szczegOllnie w Pepco. Dzieki temu, pomimo sprzedazy ponizej oczekiwan Grupa podtrzymata swoje
wczesniejsze zalozenia co do przewidywanego wyniku EBITDA MSSF16 na koniec roku obrotowego
w wysokosci 900 min EUR. Zarzad jest optymistycznie nastawiony zaréwno do ostatniego kwartatu roku,
jak i przysztego roku finansowego. Spétka widzi oznaki, ze LFL w 4Q’24 FY moze sie poprawi¢
w segmencie Pepco.

Wedlug Zarzadu Grupa kontynuuje solidne postepy w realizacji celéw strategicznych przedstawionych
w pazdzierniku 2023 r. podczas Dnia Rynkéw Kapitatowych Pepco Group, w tym w odbudowie zyskownosci
kluczowej dziatalnosci Pepco w Europie Srodkowo-Wschodniej, wraz z powrotem wynikéw sklepéw do
poziomoéw sprzed pandemii COVID-19, jak rowniez silnie koncentrujgc sie na kosztach i mocniejszym
generowaniu gotowki za sprawg zdyscyplinowanych inwestycji kapitatowych.

Jak podano, Grupa jest przekonana, ze kwestie dostepnosci, ktére miaty wptyw na poziom sprzedazy LFL,
zmniejszg sie w czwartym kwartale, poniewaz tagodzony jest wptyw sytuacji na Morzu Czerwonym poprzez
wczesniejszg wysytke produktéw i kierowanie ich roznymi szlakami zeglugowymi. Z tego wzgledu poziomu
zapasow na koniec roku finansowego bedzie podwyzszony. Podwyzszone bedg réwniez koszty frachtu, ze
wzgledu na wysokie stawki, co jednak wedtug Zarzadu nie zagrozi realizacji prognozy EBITDA .

Ponadto nastepuje stopniowa poprawa stanu zapaséw w Pepco, wyprzedawane sg starsze towary, co
poprawia oferowany asortyment na korzy$¢ nowszych towaréw o wyzszej marzy. Wedtug Zarzadu problem
starych towaréw powinien zostaé rozwigzany do konca biezgcego roku finansowego.

Z poczatkiem lipca do spétki dotgczyt Stephan Borchert, nowy Prezes Zarzadu, ktory obecnie przechodzi 3-
miesieczny okres wprowadzajacy.

O W segmencie Pepco 2,7% spadku LFL wedtug spoétki wynika z wczesniejszego okresu swigt
wielkanocnych, wolniejszej sprzedazy starych towaréw oraz wyzwan zwigzanych z tancuchami
dostaw. Czynniki te powinny w mniejszym stopniu wptywac na wynik 4Q’24 FY. W minionym kwartale
sie¢ Pepco otworzyta 48 nowych sklepéw netto, z czego 14 w Polsce, 11 w Rumunii i Serbii. W
Europie Zachodniej otwarcia koncentrowaty sie w Hiszpanii i Wtoszech.

O Wsegmencie Poundland 6,9% spadku LFL wedtug spétki wynika to gtéwnie z wprowadzania oferty
produktowej Pepco w kategoriach odziezy oraz towaréw codziennego uzytku. W Poundland
zamknieto 19 sklepéw netto, w wiekszosci odzwierciadlajgcych koniec uméw najmu w sklepach
osiggajacych stabsze wyniki.

O W segmencie Dealz 7,3% spadku LFL wedtug spétki wynika réwwniez ze zmiany oferty produktow
codziennego uzytku na towary dostarczane przez Pepco oraz przez wysoce konkurencyjny rynek
towaréw szybkozbywalnych w Polsce. W minionym kwartale sie¢ Dealz otworzyta 8 nowych sklepdw.

Seweryn Zolyniak, CFA
Doradca Inwestycyjny
Biuro Maklerskie Banku Millennium SA

e-mail: seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl

1 Sprzedaz Like For Like (LFL) przeliczana jest przy zatozeniu statego kursu walutowego i definiowana jest jako wzrost
przychoddéw w ujeciu rok do roku dla sklepéw otwartych dtuzej niz od roku.
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Pepco - segmenty (min EUR)

okres fiskalny 3Q'22FY 4Q22FY 1Q'23FY 2Q'23FY 3Q23FY 4Q23FY 1Q24FY 2Q'24FY 3Q'24FY rir

okres kalendarzowy IV-VI'22 VII-IX'22 X-XII'22 1-11'23 IV-VI'23 VII-IX'23 X-XII'23 I-1'24 IV-VI'24

RAZEM rir
Przychody 1210 1243 1654 1184 1370 1441 1869 1349 1481 8,1%
Wzrost przychodéw r/r, state kursy 17,1% 17,4% 27,0% 19,7% 12,5% 12,5% 10,8% 11,7% 7,6% -4,9 p.p.
LFL (r/r) 4,9% 52%  13,0% 8,5% 2,6% 0,2% -2,3% -2,9% -43% 6,9 p.p.
Liczba sklepéw na koniec okresu 3795 3961 4066 4127 4286 4629 4832 4835 4882 13,9%

Pepco
Przychody 704 728 1009 710 831 864 1184 820 929 11,8%
Wzrost przychoddw r/r, state kursy 28,5% 28,8% 41,0% 30,7% 15,3% 12,6% 14,5% 14,7% 12,6% -2,7p.p.
LFL (r/r) 7,3% 8,1% 19,7% 10,7% -1,2% -2,3% -3,5% -2,8% -2,7% -1,5p.p.
Liczba sklepéw na koniec okresu 2775 2910 3025 3101 3242 3523 3650 3665 3713 14,5%

Poundland & Dealz
Przychody 507 515 645 474 539 577 685 529 552 2,4%
Wzrost przychodéw r/r, state kursy 3,8% 3,8% 9,0% 6,7% 8,6% 12,4% - - - -
LFL (r/r) 2,0% 1,7% 4,4% 5,7% 9,0% 4,1% - - = -
Liczba sklepéw na koniec okresu 1020 1051 1041 1026 1044 1106 1182 1180 1169 12,0%

Poundland
Przychody - - - - - - 596 458 480 -
Wzrost przychodéw r/r, state kursy - - - - - - 3,1% 4,5% -2,7% -
LFL (r/r) 0,5% 1,1% 3,9% 5,3% 8,9% 4,3% 0,9% -2,8% -6,9% -
Liczba sklepéw na koniec okresu - - - - - - 873 864 845 -

Dealz
Przychody = - - - = - 89 71 72 -
Wzrost przychodéw r/r, state kursy - - - - - - 41,8% 44,6% 23,3% -
LFL (r/r) 19,5% 15,7% 18,0% 17,9% 9,8% 2,2% -4,6% -4,6% -7,3% -
Liczba sklepéw na koniec okresu - - - - - - 309 316 324 -

Zrédto: Pepco, BM Banku Millennium

Dane dla 1H'23 FY i 2H'23 FY pierwotnie zaraportowane tj. niekorygowane o zamkniecie biznesu Pepco w Austrii

Pepco - wyniki kwartalne (min EUR)

okres fiskalny 1H'21 FY 2H'21 FY 1H'22 FY 2H'22 FY 1H'23 FY 2H'23 FY 1H'24 FY rir

okres kalendarzowy X'20-1'21  IV'21-IX'21  X'21-1'22  IV'22-1X'22 X'22-1I'23 IV'23-IX'23 X'23-1lI'24

Przychody ze sprzedazy 19951 2126,7 23718 24510 2838,8 2810,1 3199,9 12,7%

Zysk brutto ze sprzedazy 845,8 923,1 972,9 994,7 1137,4 1130,4 1378,4 21,2%
Marza brutto ze sprzedazy 42.4% 43,4% 41,0% 40,6% 40,1% 40,2% 43,1% +3p.p.
Koszty SG&A 702,7 796,5 831,6 857,9 998,6 1040,7 1183,0 18,5%

SG&A jako % przychodow 35,2% 37,5% 351% 35,0% 35,2% 37,0% 37,0% +1,8p.p.
EBITDA bazow a (przed MSSF16) 204 235 211,0 185,0 277,7 31,6%
Marza EBITDA (przed MSSF16) 8,6% 9,6% 7,4% 6,6% 87% +1,2p.p.

EBIT 136,2 116,9 141,8 136,5 138,8 89,7 195,3 40,7%
Marza EBIT 6,8% 5,56% 6,0% 5,6% 4,9% 32% 6,1% +1,2p.p.

Zysk netto z dz. kontynuow anej 67,8 63,4 95,0 78,7 80,7 21,6 104,0 28,9%

Zysk netto z dz. zaniechanej 0,0 -0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 -50,6 -

Zysk netto RAZEM 67,8 63,3 94,9 78,7 80,7 21,6 53,4 -33,7%
Marza zysku netto 3,4% 3,0% 4,0% 32% 2,8% 0,8% 1,7%  -1,2p.p.

Zrédto: Pepco, BM Banku Millennium
Dane dla 1H'23 FY i 2H'23 FY pierwotnie zaraportowane tj. niekorygowane o zamknigcie biznesu Pepco w Austrii



Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia
delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w
odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych Srodkéw technicznych do celdw 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 badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie
Banku Millennium S.A. nie gwarantuje, ze sq one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek,
jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize
przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnieri ze spétkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i
opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci 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 sytuacja makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych
wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe. Osoby, ktére braty udziat w sporzadzeniu niniejszego materiatu, wg informacji w dniu sporzadzenia raportu,
nie posiadaty akcji spétek wymienianych w raporcie ani zadnych instrumentéw finansowych, ktérych warto$c¢ jest w sposéb istotny zwigzana z wartos$cig
akcji emitowanych przez ww. spétki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spotkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$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, ktérych 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 wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A wytacznie na potrzeby klientdw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréow warto$ciowych,
moze byc¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz Rynkéw
Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku Millennium
S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac¢ bezposrednio lub po$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 intereséw

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 okre$la miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatari w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktdrych interesy
mogg by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) srodki zapobiegajgce lub
ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynno$ci w ramach ustug
S$wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0sob (zespotéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynno$ci, 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 Klientéw, na rzecz ktérych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg Zadne powigzania
pomiedzy wysoko$cig wynagrodzen pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysoko$cig 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.



