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W IV kwartale 2020 r. Grupa CCC pokazata ptaskie dynamiki przychodow r/r (+1.6%), ktére byly pod presjg ograniczen
zwigzanych z epidemig. Tym razem pogoda sprzyjata o czym $wiadczyta dobra sprzedaz w pazdzierniku. Spadek
marzy brutto 0 2.5 p.p. r/r i szybko rosngce koszty SG&A (+17% r/r vs + 9.7% r/r w lll kw.) sprawity jednak, ze EBITDA
grupy spadta o 58% do 117 min PLN, co trzeba uznac¢ za staby wynik. W najblizszym czasie nalezy oczekiwaé
sprzedazy mniejszo$ciowego pakietu eobuwie, ktory powinien pokazac warto$¢ najwazniejszego aktywa grupy.

0O Sprzedaz grupy w IV kw. wzrosta o 1.6% r/r, w tym e-commerce wzrosto o 84% r/r. W pazdzierniku wzrosty
wynosity jeszcze 7% (sprzyjajgca pogoda, dobry odbidr kolekcji), natomiast rozwdj epidemii i obawy przed nig
sprawity, ze w listopadzie wzrost wyniést 1% (mimo spadku w sklepach stacjonarnych o 53%), a w grudniu
sprzedaz spadta o 12%. LFL sklepdéw, ktore byly otwarte wynidst -12%, co w sumie nalezy uznac¢ za dobry
wynik biorgc pod uwage caty czas istotnie nizszy traffic, szczegolnie w apogeum jesiennej fali epidemii. Udziat
sprzedazy przez internet wyniost 52% przychodow catej grupy (rok temu byto to 29%).

O W IV kw. marza brutto spadta o 2.5 p.p. r/r do 45.8%, gtéwnie z powodu nizszej marzy w segmencie offline
(wieksze wyprzedaze przed administracyjnym zamknieciem sklepéw) oraz wysokiego udziatu e-commerce w
przychodach Grupy. Spadek marzy brutto (o 1.4 .p.p.) wynikat ze zmiany prezentacji dziatalnosci zaniechanej i
alokowanie przychodow do kategorii “nieprzypisane”. Marza brutto eobuwie wzrosta o 1 p.p. r/r do 44.5%

0O Koszty SG&A oraz pozostate koszty operacyjne wzrosty w IV kw. o 17% r/r. Dynamika byla wiec istotnie
wyzsza niz obserwowana w Il kw. (9.7%), ale nizsza niz w okresie I-1ll kw. (+20%). Pozycja ta jest napedzana
przez pozycje pozostatych kosztow sprzedazy zwigzanymi z sprzedazg przez internet przy braku redukciji
kosztéw sklepodw proporcjonalnych do spadku przychodéw off line.

O Grupa kontynuuje prace dotyczgce dokapitalizowania eobuwie.pl w celu wykorzystania szans rynkowych w
segmencie e-commerce. Jednym z rozwigzan jest pozyskanie dla eobuwie.pl nowego inwestora
mniejszosciowego, ktory zasilitby spotke nowym kapitatem w wysokosci ok. 0.5 mid PLN. (mozliwe jest zbycie
przez CCC niewielkiego pakietu istniejacych akcji eobuwie.pl). W | kw. 2021 prawdopodobne jest podjecie
odnosnych decyzji i uzgodnienie warunkéw transakcji. Zarzad nie chciat méwi¢ zadnych szczegoétéw oprocz
tego, ze zainteresowanie potencjalnych kupujacych jest bardzo duze. Sgdzimy, ze transakcja ujawni wysokg
wartos¢ spotki zaleznej eobuwie, w ktérej CCC posiada 74.99% akcji (wycena catej spotki eobuwie moze sie
zawiera¢ w szerokim zakresie 4-6 mld PLN (20-30x EBITDA za rok 2020). Pozyskanie ok. 0.5 mid PLN
oznacza, ze mowa jest o pakiecie ok. 10% akciji.

O Na koniec roku powierzchnia sieci byta wyzsza o 14 tys. m2 r/r (gtdwnie w Rumunii), czyli znacznie mniej niz
planowane rok temu 60 tys. m2, co byto skutkiem pandemii.

0O Grupa CCC planuje w 2021 r. CAPEX na poziomie 200-250 min PLN, z czego 70-80 min PLN to wydatki
odtworzeniowe, a pozostata warto$¢ w znacznej czesci pojdzie na rozwoj e-commerce.

0O Zadtuzenie netto na koniec roku wyniosto 983 min PLN vs 970 min PLN rok wczes$niej oraz 1135 min PLN na
koniec Il kwartatu, co mozna uznac za ustabilizowanie sytuacji zadtuzeniowej. W rozmowach z bankami
aktualnie nie sg brane pod uwage kowenanty dotyczgce wskaznika dtug/EBITDA

O CCC bedzie startowa¢ na wiosne (off-line) z nowym konceptem off-price, gdzie beda sprzedawane znane
marki w atrakcyjnych cenach. Koncept zostanie wprowadzony online jesienig 2021.

O W IV kw. czynsze byly naliczane zgodnie z umowami (czes¢ umow czynsze od obrotdw). Zarzad jednak
ponownie negocjuje czynsze i jak twierdzi nie zamierza ptaci¢ za okres zamkniecia sklepow.

Podsumowujgc, wyniki na poziomie zyskéw w IV kw. byly dos¢ stabe pomimo ptaskiej sprzedazy r/r. Caly czas driverem
przychoddw jest online. W najblizszym czasie kluczowe bedg warunki transakcji zwigzanej z pakietem eobuwie.pl.

Wstepne szacunkowe wyniki za IV kw. 2020

IV kwartat 2019 IV kwartat 2020 zmiana
Grupa CCC
Przy chody, wtym 1597 1623 1.6%
sie¢ detaliczna 1100 719 -34.6%
e-commerce 460 846 83.9%
LFL detal (bez e-commerce) -9% -38%
LFL detal CCC sklepow otwarty ch -9% -12%
zy sk brutto ze sprzedazy 772 743 -3.8%
marza brutto 48.3% 45.8% -2.5 p.p.
EBITDA 278 117 -57.9%
EBIT 114 -31
Powierzchnia (tys. m2) 679 693 2.1%
Grupa eobuwie
Przy chody, wtym 448 721 60.9%
zy sk brutto ze sprzedazy 195 321 64.6%
marza brutto 43.5% 44.5% 1.0 p.p.
EBITDA 23 76 230%
EBIT 16 52 225%
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia 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 dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy osoéb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak
Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie
informacje na temat spofek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzgdzenia. Przedstawione prognozy sg
oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedgcymi przedmiotem raportu
ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A. nie
udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spétek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z
Sszeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjq makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach
towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$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 sporzgdzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby
sporzgdzajgce raport nie jest bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach
transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczgcych instrumentéw finansowych emitentow, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientow
Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze byc on takze dystrybuowany za pomocg
Srodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub
powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejszy
dokument, ani jego kopia nie mogg zostac¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzoér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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