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Zastrzezenie ' mercor.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytgcznie w celach informacyjnych. Nie stanowi reklamy
ani oferowania papierow wartosciowych w publicznym obrocie. Zostaty w nim wykorzystane Zrodta
informacji, ktore MERCOR SA uznaje za wiarygodne i doktadne, jednak nie ma gwarancji, ze sg one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Opracowanie moze zawieraC stwierdzenia
dotyczace przysztosci, ktdre stanowig ryzyko inwestycyjne lub zrédto niepewnosci i mogg istotnie
rozni¢ sie od faktycznych rezultatdw. Niniejsze opracowanie nie stanowi elementu doradztwa
inwestycyjnego, a MERCOR SA nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji, ktore zostaty podjete
na podstawie niniejszego opracowania. Odpowiedzialno$¢ spoczywa wylacznie na korzystajacym z
opracowania. Opracowanie podlega ochronie wynikajacej z ustawy o prawie autorskim i prawach
pokrewnych. Powielanie, publikowanie lub jego rozpowszechnianie wymaga pisemnej zgody MERCOR
SA.
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Plan prezentacji 'mercor

1. Transakcja sprzedazy segmentu oddzielen

» Geneza transakdji

» Gtowne warunki transakgji

» Inne istotne aspekty umowne

» Wskazniki transakcyjne

» Warunki zawieszajgce transakcji

2. Dziatalnos¢ Grupy Mercor po transakgcji

» Wykorzystanie srodkow z transakgji
» Obraz Grupy Mercor po transakcji
» Cele strategiczne
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Transakcja sprzedazy segmentu oddzielen



Geneza transakcji % mercor

Zarzad podjat decyzje o sprzedazy segmentu oddzielen przeciwpozarowych (,,DOP")
w oparciu o nastepujace giowne przestanki:

» Mozliwos¢ splaty istotnej czesSci zadtuzenia i obnizenia kosztéw finansowych.

» Mozliwos¢ dynamizacji dalszego rozwoju Grupy, dzieki wdrozeniu programu inwestycyjnego dla
pozostatych piondw produktowych, ktdrymi sg: systemy oddymiania i odprowadzania ciepta, systemy
wentylacji pozarowej i zabezpieczenia ogniochronne konstrukcji budowlanych.

» Brak wypfaty dywidendy w ostatnich latach — intencjg Zarzadu jest, by istotna cze$¢ Srodkow (co
najmniej 50%) pozyskanych w wyniku transakcji, zostata przeznaczona na wyptate dywidendy lub
skup akcji Spotki.

» Relatywna dojrzato$¢ segmentu oddzielen przeciwpozarowych — dalszy wzrost tego segmentu w
ramach Grupy Mercor wymagatby inwestycji, ktdre nie byty mozliwe przy istniejgcym poziomie

zadtuzenia.

» Propozycje otrzymywane od inwestordw.
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Gtowne warunki transakcji 'meroor

Cena uzgodniona z Inwestorem (Assa Abloy) wynosi 221 min zt za Wartosc Przedsiebiorstwa (EV —
Enterprise Value) i obejmuje:

» Polska. Catos$¢ biznesu oddzielen przeciwpozarowych w Polsce (prowadzonego obecnie w ramach spétki Mercor S.A.
("Mercor SA") wraz ze znakiem towarowym ,,Bem” oraz wybranymi maszynami i urzadzeniami, ktére obecnie uzytkuje
Bem sp. z 0.0. ("Bem"). Transakcja odnoszaca sie do powyzszego biznesu bedzie polega¢ na zakupie przez spotke
celowg Inwestora przedsiebiorstwa (w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego) nowo powstatej spétki Mercor HD
sp. z 0.0. SKA ("Mercor HD"), do ktoérej uprzednio (w ramach Wydzielenia) wniesione zostang aktywa zwigzane
z oddzieleniami przeciwpozarowymi Mercor SA.

» Czechy i Stowacja. Catos¢ biznesu oddzielen przeciwpozarowych w Czechach i na Stowacji prowadzonego w ramach
spotek Hasil a.s. ("Hasil CZ") i Hasil s.r.o. ("Hasil SK"). Transakcja bedzie polegac na sprzedazy przez Mercor HD 100%
akcji w spotce Hasil CZ (a posrednio takze 100% udziatdw w Hasil SK, nalezacych do Hasil CZ). Pozostata dziatalnosc¢
prowadzona przez w/w spoiki (niezwigzana z oddzieleniami przeciwpozarowymi) bedzie przeniesiona przed
zamknieciem transakcji do nowoutworzonych spotek w Czechach i na Stowaciji.

» Ukraina. Biznes oddzielen przeciwpozarowych na Ukrainie prowadzonego w ramach spoétki Mercor Ukraine ("Mercor
UKR™). Transakcja bedzie polegac na sprzedazy przez Mercor HD 55% udziatow (wszystkie posiadane przez Mercor) w
spotce Mercor UKR. Pozostata dziatalnos¢ prowadzona w tej spotce (niezwigzana z oddzieleniami przeciwpozarowymi)
bedzie przeniesiona do nowoutworzonej spétki na Ukrainie, w ktorej Mercor bedzie posiadat 55% udziat (pozostata
czeS¢ udziatu bedzie nalezata do dotychczasowych wspdlnikdw mniejszosciowych Mercor UKR).

www.mercor.com.pl 7



Gléwne warunki transakeji — cd. % mercor

» Uzgodniona cena za DOP w wysokosci 221 min zt za Wartos¢ Przedsiebiorstwa (EV — Enterprise Value)
na moment zamkniecia transakcji bedzie podlegac nastepujacym korektom:

» Pomniejszona/powiekszona o dtug netto (zobowigzania o charakterze dtugu - tzw. ,debt-like items”
pomniejszone o stan gotowki).

» Pomniejszona/powiekszona o ewentualng rdznice pomiedzy tzw. kapitatem referencyjnym (ustalonym
w umowie) oraz aktualnym kapitatem obrotowym netto w przedmiocie transakcji na dzien zamkniecia.

» Zostanie utworzone konto escrow w banku, na ktérym zostang zablokowane Srodki w wysokosci 22 min zt na
okres 2 lat po zamknieciu transakcji, na pokrycie ewentualnych roszczen wynikajacych (gtéwnie) z gwarancji
i zapewnien ztozonych na rzecz Inwestora oraz tzw. indemnities:

» Kwota zatrzymana na rachunku escrow moze zosta¢ powiekszona dodatkowo o nie wiecej niz 5 min zt
w przypadku, gdy pomiedzy dniem podpisania umowy a dniem przypadajacym na 5 dni roboczych przed
zamknieciem transakcji Inwestor zgtosi roszczenie w wysokosci co najmniej 2 min zt, dotyczace
okreSlonego w umowie stanu poszczegdinych sprzedawanych podmiotédw (PL, CZ&SK, UKR).

» Po uptywie 12 miesiecy od dnia zamkniecia transakcji nastapi czeSciowe zwolnienie kwoty zatrzymanej
na rachunku escrow w wysokosci 11 min zt i bedzie pomniejszona o zgtoszone w tym okresie
ewentualne roszczenia Inwestora dotyczace okreslonego w umowie stanu sprzedawanych podmiotow
(PL, CZ&SK, UKR).
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Inne istotne aspekty transakcji 'meroor

» Umowa licencji na znaki towarowe "Mercor" i "mcr" — Inwestor otrzyma dtugoterminowe (na co najmniej 35 lat),
wylaczne prawo postugiwania sie tymi znakami towarowymi w odniesieniu do uzgodnionego katalogu produktow
(obejmujacego produkty Dziatu Oddzieler Przeciwpozarowych i ewentualne inne produkty uzgodnione z Inwestorem).
Umowa przyznaje tez Inwestorowi prawo do nazw handlowych "Mercor Doors" i "Mercor Doors Solution".

» Umowa dystrybucyjna w Rosji. Na bazie podpisanej umowy przez okres 1 roku (z przedtuzeniem na kolejny rok,
jezeli nie zostanie wypowiedziana przez zadng ze stron) Mercor Proof, spotka zalezna Mercor SA w Ros;ji, bedzie
kontynuowac dystrybucje produktow oddzielen przeciwpozarowych ,,dawnego” Mercor.

» Po transakcji Mercor bedzie (odptatnie) Swiadczyt na rzecz Inwestora przez zdefiniowany okres okresSlone ustugi
o charakterze administracyjnym (np. umowa na obstuge kadrowg, umowa na obstuge IT, umowy podnajméw
lokali biurowych). Wynika to z istnienia wspdlnej czesSci administracyjnej w Mercor S.A. dla wszystkich 4 segmentow
dziatalnosci Mercor i niemoznosci natychmiastowego wydzielenia kompletnych funkcji administracji wraz ze
sprzedawanym DOP w Polsce.

» Zakaz konkurencji. Mercor zobowigzat sie do nieprowadzenia dziatalnosci przez okres 3 lat w segmencie DOP oraz
do niewprowadzania produktéw pod markg Mercor w segmentach, w ktdrych operuje obecnie Inwestor.

» Ponadto strony zawrg szereg dodatkowych umoéw przejsciowych majacych na celu zapewnienie obstugi bytych
oraz obecnych klientow Grupy Mercor.
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Wskazniki transakcyjne vs. wycena Mercor 'mercor

Przedmiot Wycena DOP

sprzedazy - 1.30x 8.98x 10.34x sprzedawanego do Assa
DOP Abloy
Wycena na 3 mc przed
Hsieer s 0.83x 7.70x 9.63x podpisaniem transakcji z
(06.06.13)
Assa Abloy
Mercor SA 1.01x 9.38x 11.73x Wycena obecna

(16.09.13)

Zrédto: Kapitalizacja gietdowa — Bloomberg; zadtuzenie netto — skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 1 kwartat roku obrotowego 2013/2014
(na 30.06.2013). Dane finansowe DOP za rok obrotowy 2012/2013. Dane finansowe Mercor SA za rok obrotowy 2012/2013.
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Warunki zawieszajqce transakcji 'meroor

» Na podstawie zawartej Przedwstepnej Umowy Sprzedazy Przedsiebiorstwa i Udziatéw (,Umowa PSPA"), zgodnie
z ktérg Mercor HD zobowigzuje sie sprzedac dziatalno$¢ w zakresie oddzielen przeciwpozarowych , pod warunkiem
spetnienia sie warunkéw zawieszajacych, spétkom zaleznym Inwestora. Warunki zawieszajace transakcji obejmuja:

» Uzyskanie zgdd firm leasingowych i bankdw finansujacych dziatalno$¢ Mercor SA na przeprowadzenie
wydzielenia Dziatu Oddzielen Przeciwpozarowych oraz przeprowadzenie transakcji i zwolnienie

zabezpieczen na majatku Dziatu Oddzielen Przeciwpozarowych.

» Uzyskanie zgody Rady Nadzorczej Mercor SA na wniesienie akcji w Hasil CZ oraz 55% udziatu w Mercor
UKR do Mercor HD.

» Uzyskanie zgody Walnego Zgromadzenia Mercor SA na wniesienie Dziatu Oddzielen Przeciwpozarowych
do Mercor HD (tzw. wydzielenie).

» Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcédw podwyzszenia kapitatu Mercor HD w wyniku wniesienia aportem
zespotu sktadnikéw majatkowych w postaci Dziatu Oddzielen Przeciwpozarowych (oraz akcji w Hasil CZ

i udziatu w Mercor UKR) do spétki Mercor HD.

» Uzyskanie zgdd na transakcje od organdw kontroli koncentracji w Polsce (Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw) i na Ukrainie (Komitet Antymonopolowy Ukrainy).

» Zarzad ocenia, ze wszelkie warunki transakcji powinny zostac spetnione do 11 grudnia 2013 r.
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Dziatalnos¢ Grupy Mercor po transakgji



Wykorzystanie srodkow z transakcji 'mercor

Orientacyjna struktura dystrybucji sSrodkow
pozyskanych z transakcji

wypflata dla

akcjonariuszy

www.mercor.com.pl

Srodki pozyskane w wyniku transakcji zostang w pierwszej kolejnosci
przeznaczone na sptate czesci zadtuzenia bankowego (zmniejszenie
zadtuzenia o kwote ok. 60 min PLN).

Co najmniej 50% przeptywow z transakcji zostanie przeznaczone
na wyptate dywidendy lub skup akcji Spotki.

22 min PLN zostang zatrzymane na koncie escrow
na okres do 2 lat (+ew. 5 min zt na okres 1 roku).

Pozostate $rodki bedg przeznaczone na wdrozenie programu
inwestycyjnego dla pozostatych pionéw produktowych — rozwdj
oferty produktowej, dywersyfikacje geograficzng (poprzez inwestycje
w certyfikaty i dopuszczenia) oraz zasoby produkcyjne.

Dokiadne kwoty przeznaczone na poszczegolne cele moga
zostac podane dopiero po rozliczeniu transakcji, gdyz Spotka

CO miesigc sptaca zadtuzenie inwestycyjne w zwigzku z czym doktadna
warto$¢ pozostata do sptaty bedzie zalezata od momentu zamkniecia
transakgji.
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Obraz Grupy po transakcji

Biznes

kontynuowany

B mercor

Po transakcji Grupa Mercor bedzie posiadata 4 zaktady
produkcyjne, 7 spbdtek zaleznych oraz okoto 450 pracownikow.

Grupa Mercor bedzie wspotdzielita prawa do marki mercor
i pozostanie wiodacym dostawcg rozwigzan w zakresie:

- systemow oddymiania i odprowadzania ciepta oraz
doswietlern dachowych

- systemow wentylacji pozarowej

- zabezpieczen ogniochronnych konstrukcji budowlanych

Przychody Grupy Mercor z dziatalnosci kontynuowanej po

transakcji, za rok obrotowy 2012/2013 wyniosty ok. 196 min

PLN. Szacowany w tym okresie poziom marzy EBIT
z uwzglednieniem transakcji to ok. 10%.

Kontynuacja dziatalnosci na wszystkich dotychczasowych
rynkach macierzystych — nowe spotki w Czechach,
na Stowacji oraz Ukrainie.

Spotka zmniejszy poziom zadtuzenia o ok. 60 min PLN
(z 89 min PLN na koniec czerwca 2013).

Zakonczenie restrukturyzacji BEM.

» Grupa Mercor po transakcji bedzie miala bardzo dobre perspektywy
wzrostu, dzieki rozwojowi oferty produktowej i zasiegu geograficznego
sprzedazy (finansowanemu ze srodkow pozyskanych z transakcji) oraz

nizszemu poziomowi zadtuzenia.

www.mercor.com.pl
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Obraz Grupy po transakcji

Spotki Grupy:

Polska: -mercor
Czechy: Mercor Czech Republic s.r.0.*

Stowacja: Mercor Slovakia s.r.0.*

Hiszpania: [[JTECRESA

ROTECCION PASIVA"

Ukraina: Mercor UA LLC*

Rosja: lmgprr%mof

Rumunia: M@mercor

FIRE PROTECTION SYSTEMS S.R.L

Zaktady produkcyjne

|

Polska: Hiszpania: Rosja:

1. Cieplewo k/Gdanska 3. Madryt 4. Tuta pod Moskwg

2. Mirostaw k/Ptocka

* nowo tworzone spofki
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Obraz Grupy po transakcji .mercor

» Dziatalno$¢ kontynuowana przez Grupe Mercor po transakcji to stabilny i powtarzalny biznes
o rentownosci zblizonej do catej Grupy.

» Dzieki transakcji zakonczona zostanie takze restrukturyzacja spotki BEM, co pozwoli na ustabilizowanie
przychoddw i rentownosci Grupy w przysztosci.

2010 / 2011* 2011 / 2012 2012 / 2013

Grupa Mercor Grupa Mercor Grupa Mercor Grupa Mercor Grupa Mercor Grupa Mercor

dziatalnos¢ dziatalno$¢ dziatalno$¢

kontynowana kontynowana kontynowana
Dane Aktualne  Dane Szacunkowe Dane Aktualne  Dane Szacunkowe Dane Aktualne  Dane Szacunkowe
Przychdd ze sprzedazy 392 122 180 456 386 450 186 748 389 529 195 784
EBITDA 33 591 22 662 43 194 27 382 41 972 22 845
% 9% 13% 11% 15% 11% 12%
EBIT 26 212 20 148 36 328 24 476 33 552 18 708
% 7% 11% 9% 13% 9% 10%

* Dane za 12 miesiecy zakonczone 31 marca 2011
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Systemy oddymiania 'mercor

Struktura przychodow pionu oddymiania

» Po przeprowadzeniu wydzielenia i transakcji sprzedazy Rok obrotowy 2012/2013
oddzielen przeciwpozarowych pion oddymiania bedzie
najwiekszym dziatem Grupy Mercor. W roku obrotowym
2012/2013 przychody ze sprzedazy systemow

oddymiania wyniosty ok. 113 min PLN. m Mercor SA

. "y . . N . = MCR Proof
» DziatalnosC w zakresie pionu oddymiania prowadzona jest

przede wszystkim w ramach Mercor SA, MCR Proof oraz
Hasil Stowacja. Produkcja odbywa sie w Cieplewie (Polska) oraz
Tule k. Moskwy (Rosja).

Tecresa
GR Hasil
MCR Rumunia

» Po transakcji dziatalno$¢ prowadzona obecnie poprzez Grupe = MCR Ukraina
Hasil oraz Mercor Ukraina bedzie przeniesiona do nowo

utworzonych spétek (wraz z niezbednymi zasobami).

» Pion oddymiania, w ramach Mercor SA posiada dedykowany
zespdt odpowiedzialny za rozwdj rynkow eksportowych -
obecnie gtdownie Holandia, Skandynawia oraz kraje » Glownymi czynnikami wzrostu pionu beda:

nadbattyckie. » Rozwdj oferty produktowej

» Gléwne przewagi konkurencyjne pionu to: » Dalszy rozwéj eksportu na pozostatych

» Kompleksowa oferta produktowa rynkach Europy Zachodniej i w krajach
bytego Zwigzku Radzieckiego (poprzez

» ElastycznoSC rozwigzan dzieki posiadaniu wtasnego Mercor Proof)

zespotu R&D
» Rozwoj sprzedazy w Mercor Proof
poprzez zwiekszenie zakresu oferty
» Model biznesowy — produkcja oraz wsparcie klienta na produktowej, w odpowiedzi na rosnacy

wszystkich etapach projektu rynek lokalny

» Doswiadczenie i referencje
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Systemy wentylacji 'mercor

» Pion wentylacji w roku obrotowym 2012/2013 wygenerowat ok. 39 min PLN przychodow ze sprzedazy. Sprzedaz
byta prowadzona w 99% poprzez struktury Mercor SA.

» Dzieki produkcji systemow wentylacji wspodlnie z produktami z zakresu oddymiania w najnowoczesniejszym zaktadzie
produkcyjnym Grupy Mercor w Cieplewie (Polska), osiggane sg istotne efekty synergii na poziomie kosztéw
produkgji.

» Giownymi czynnikami wzrostu pionu beda:

» Rozbudowa oferty produktowej, szczegdlnie w zakresie automatyki oraz systemow wentylacji
przeciwpozarowej klatek schodowych, jak réwniez budowanie udziatu rynkowego wentylatorédw wilasnej
produkcji (obecnie Spodtka posiada relatywnie niski udziat w rynku).

» Wprowadzenie oferty pionu wentylacji na rynki eksportowe oraz na zagraniczne rynki macierzyste poprzez
spotki zalezne. Warunkiem koniecznym sg inwestycje w odpowiednie dopuszczenia i certyfikaty dla produktow.

» Rozwoj oferty serwisu pogwarancyjnego, podobnie jak w pionie oddymiania.

» Srodki pozyskane z transakcji pozwola na maksymalne wykorzystanie potencjalu wzrostu — rynek
wentylacji pozarowej jest zaawansowany technologiczne oraz charakteryzuje sie rosngcymi wymaganiami inzynierskimi,
Co oznacza, iz inwestycje w rozwdj oferty produktowej beda miaty relatywnie duze przetozenie na dynamike
przychodow.
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Systemy zabezpieczen konstrukcji .mercor

» Pion zabezpieczen ogniochronnych konstrukcji budowlanych w roku

obrotowym 2012/2013 wygenerowat 42 min PLN przychodéw  struktura przychodéw pionu zabezpieczen konstrukcji
ze sprzedazy. Rok obrotowy 2012/2013

» W roku obrotowym 2012/2013 wprowadzono produkty z zakresu
zabezpieczen konstrukcji takze do oferty spotki Mercor Proof.
Oferta dzialu na rynku rosyjskim, ktdry charakteryzuje sie
atrakcyjnym potencjatem wzrostu, bedzie stopniowo rozszerzana

(co zwigzane jest takze z inwestycjami w badania i rozwdj).
H Mercor SA

» Pion zabezpieczen konstrukcji, dziatajacy w ramach Mercor SA,

. . , . . . B MCR Proof
obejmuje zarowno rynek budownictwa komercyjnego jak

Tecresa

i  specjalistyczne zabezpieczenia instalacji petro- 60%
chemicznych, w zakresie ktérych Spoétka posiada bardzo szerokie
referencje.

» Glownymi czynnikami wzrostu pionu beda:

» Rozwoj oferty produktowej, m.in. w zakresie
zabezpieczen ogniochronnych w oparciu o ptyty pozarowe.

» Wprowadzenie oferty pionu do pozostatych spoétek
Grupy oraz intensywny rozwoj sprzedazy eksportowej,
poprzez inwestycje w certyfikaty i dopuszczenia
na poszczegolnych rynkach.

» Rozszerzenie dziatalnosci w  zakresie  zabezpieczen
konstrukcji petrochemicznych poza Polske.
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Cele strategiczne 'mercor

» Dzieki Srodkom pozyskanym z transakcji sprzedazy DOP oczekujemy nastepujacych efektow:
» Zwiekszenie dynamiki przychodow pozostatych dziatéw, ktorymi sa:
» systemy oddymiania i odprowadzania ciepta
» Systemy wentylacji pozarowej
» zabezpieczenia ogniochronne konstrukcji budowlanych.

» Zwiekszenie dywersyfikacji geograficznej sprzedazy, dzieki inwestycjom w certyfikaty dopuszczajace
produkty poszczegdlnych pionéw do wybranych rynkdw, w tym wszystkich rynkdw macierzystych Grupy Mercor.

» Rozwoj oferty produktowej w kierunku oferowania kompleksowych systeméw oddymiania, wentylacji
i zabezpieczen konstrukgiji.

» Intensywna promocja ustlug serwisu, w powigzaniu z wymogami bezpieczenstwa poszczegdlinych krajow
(niezbedna kontrola i konserwacja poszczegolnych systemdw biernych zabezpieczen konstrukgji).

» Zakonczenie restrukturyzacji BEM w efekcie transakcji oraz poprawa rentownosci spotki Tecresa,
poprzez zwiekszenie skali dziatalnosci oraz dalszy rozwdj sprzedazy eksportowe;j.

» Rozwoj mocy produkcyjnych oraz poprawa efektywnosci produkcii.
» Zmniejszenie poziomu zadluzenia finansowego oraz poprawa rentownosci netto.

v

Zrownowazony wzrost organiczny, zapewniajacy odpowiednia
dynamike przychodow oraz atrakcyjny poziom marzy operacyjnej
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Dziekujemy

Mercor SA
ul. Grzegorza z Sanoka 2, 80-408 GDANSK
tel. 00 48 58 341 42 45, fax. 00 48 58 341 39 85
mercor@mercor.com.pl



