Raport biezacy 23/2012 z dnia 25 wrzes$nia 2012 roku

Temat: Informacje udzielone akcjonariuszowi poza walhym
zgromadzeniem

Zarzad Mercor SA podaje do publicznej wiadomosci odpowiedz na pytanie zadane
Zarzadowi podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, ktére odbyto sie
Gdansku w dniu 11 wrzesnia 2012 roku przez Pana Jana Sikorskiego
reprezentujgcego akcjonariusza, spétke pod firmg BETACO-INVEST Sp. z o.0..
Akcjonariusz zwrdcit sie o udzielenie szczegbétowej pisemnej informacji na temat
testu utraty wartosci spétek BEM sp. z 0.0. i TECRESA sp. z 0.0. w zwigzku
Z przejeciem przez Spotke dziatalnosci tych spoétek. Tres¢ odpowiedzi znajduje sie
w zataczniku.

Podstawa prawna:

§ 38 ust. 1 pkt 12 RMF w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.



Szczegdtowa informacja nt. testu na utrate wartosci spotek: BEM Sp. z o0.0., Tecresa Sp. z 0.0. W
odpowiedzi na zapytanie Pana Jana Sikorskiego reprezentujgcego akcjonariusza, spotke pod firmg
BETACO-INVEST Sp. z 0.0. postawione w trakcie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Mercor S.A. z dnia 11 wrze$nia 2012 roku.

W nawigzaniu do zapytania zarzagd Mercor S.A. chciatby przedstawié:

1. podstawy metodologiczne do testéw przeprowadzonych w roku finansowym 2011-2012 dla
udziatow w w/w spétkach (na podstawie Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr
38),

2. komentarz dot. zatozen przyjetych dla testéw na utrate wartosci dla udziatéw oraz wartosci
firmy dla w/w spétek,

3. interpretacje wynikéw dla przeprowadzonych testéw.

1. Podstawy metodologiczne do testéw na utrate wartosci udzialéw oraz wartosci firmy
Testy na utrate wartosci udziatow

Udziaty w spétkach zaleznych podlegajg utracie wartosci w przypadku gdy ich wartosc¢ bilansowa jest
wyzsza od ich wartosci odzyskiwanej.

Wartos$¢ odzyskiwalna odpowiada: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do
sprzedazy; lub wartosci uzytkowej skfadnika aktywdow lub osrodka wypracowujgcego srodki
pieniezne, zaleznie od tego, ktéra z nich jest wyzsza.

Wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty doprowadzenia do sprzedaiy jest kwotg mozliwg do
uzyskania ze sprzedazy sktadnika aktywow (lub zespotéw osrodkéw wypracowujgcych s$rodki
pieniezne) na warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
stronami transakgcji, po potrgceniu kosztéw zbycia.

Wartos$¢ uzytkowa jest biezgca, szacunkowg wartoscig przysztych przeptywow pienieznych, ktdrych
uzyskania oczekuje sie z tytutu dalszego uzytkowania sktadnika aktywdéw lub osrodka
wypracowujgcego srodki pieniezne.

Na kazdy dzien bilansowy jednostka ocenia, czy istniejg jakiekolwiek przestanki wskazujgce na to, ze
mogta nastgpi¢ utrata wartosci dla udziatéw w spdtkach zaleinych. W razie stwierdzenia, ze
przestanki takie zachodzg, jednostka szacuje wartos¢ odzyskiwalng tych udziatéw.

Oceniajac istnienie przestanek $wiadczgcych o mozliwosci utraty wartosci dla udziatdw jednostka
analizuje co najmniej nastepujgce przestanki (ponizsza lista nie jest zamknieta):

Przestanki pochodzgce z zewnetrznych Zrédet informacji

a) w ciggu okresu nastgpity lub nastapig w niedalekiej przysztosci znaczace i niekorzystne dla
jednostki zmiany o charakterze technologicznym, rynkowym, gospodarczym lub prawnym w



otoczeniu, w ktérym jednostka zalezna prowadzi dziatalnos¢, lub tez na rynkach, do ktdrych
jej sktadniki aktywdéw sg przypisane;

b) w ciggu okresu nastapit wzrost rynkowych stop procentowych lub innych rynkowych stép
zwrotu z inwestycji i prawdopodobne jest, ze wzrost ten wptynie na stope dyskontowg
stosowang do wyliczenia wartosci uzytkowej udziatéw w spdtce zaleinej i istotnie obnizy
warto$¢ odzyskiwalng tych udziatéw.

Przestanki pochodzgce z wewnetrznych Zrddet informacji

a) w ciggu okresu nastgpity lub tez prawdopodobne jest, ze w niedalekiej przysztosci nastgpig
znaczace i niekorzystne dla jednostki zaleznej zmiany dotyczgce zakresu lub sposobu, w jaki
sktadniki aktywéw jednostki zaleznej sg aktualnie uzytkowane, lub, zgodnie z oczekiwaniami,
beda uzytkowane. Do takich zmian zalicza sie niewykorzystywanie sktadnikow aktywow
jednostki, plany zaniechania dziatalnosci lub restrukturyzacji dziatalnosci, do ktdrej dany
sktadnik nalezy, lub plany zbycia tego sktadnika aktywdéw przed uprzednio przewidzianym
terminem oraz ponowna ocena okresu uzytkowania danego sktadnika aktywow z
nieokreslonego na okres okreslony;

b) dostepne s3 dowody pochodzace ze sprawozdawczosci wewnetrznej, $wiadczace o tym, ze
ekonomiczne wyniki spotki zaleznej sg lub w przysztosci bedg gorsze od oczekiwanych,

C) warto$¢ bilansowa udziatébw w spétce zaleznej w sprawozdaniu finansowym podmiotu
dominujgcego przekracza sume wartosci bilansowej netto aktywéw jednostki zaleznej oraz
wartosé firmy w sprawozdaniu skonsolidowanym.

Testy na utrate wartosci dla wartosci firmy

Testy na utrate wartosci dla wartosci firmy powinny by¢ przeprowadzane raz do roku bez wzgledu na
to czy istniejg przestanki do wystgpienia utraty wartosci dla wartosci firmy.

Zgodnie z MSR 36.80, w celu przeprowadzenia testu na utrate wartosci, wartos¢ firmy przejeta w
wyniku potaczenia jednostek gospodarczych zostaje w chwili przejecia przypisana do poszczegélnych
osrodkéw lub zespotdéw osrodkédw wypracowujacych Srodki pieniezne jednostki przeimujacej, ktére,

zgodnie z oczekiwaniami, majg odnieS¢ korzysci z tytutu synergii uzyskanej w_ wyniku takiego

potaczenia, bez wzgledu na to, czy zostaty do nich przypisane takze inne sktadniki aktywéw lub

zobowigzania jednostki przejmowanej.

Test na utrate wartosci dla wartosci firmy jest przeprowadzany w kontekscie osrodkéw generujgcych
przeptywy pieniezne lub grupe osrodkdéw generujgcych przeptywy pieniezne poniewaz wartosc¢ firmy
nie wypracowuje przeptywdéw pienieznych niezaleznie od innych aktywodw lub zespotéw aktywow, ale
czesto przyczynia sie do wypracowania przeptywow pienieznych przez szereg osrodkéw.

Wartos¢ firmy przejeta w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych odpowiada ptatnosci, jaka
wnosi jednostka przejmujgca na poczet przysztych korzysci ekonomicznych, ktérych uzyskania
oczekuje z tytutu aktywow niemozliwych do zidentyfikowania lub sktadnikéw aktywoéw, ktoére
indywidualnie nie kwalifikowaty sie do ujecia w sprawozdaniu finansowym. W wielu przypadkach
przyporzadkowanie wartosci firmy do pojedynczych osrodkédw wypracowujgcych srodki pieniezne nie
jest mozliwe, istnieje natomiast mozliwo$¢ przypisania wartosci firmy do zespotéw osrodkéw. W
rezultacie najnizszy poziom, na ktorym wartosc¢ firmy jest monitorowana w jednostce na wewnetrzne
potrzeby kierownictwa, obejmuje w wybranych przypadkach szereg osrodkéw wypracowujgcych
Srodki pieniezne, do ktérych wartosc¢ firmy sie odnosi, ale nie moze zostaé przyporzagdkowana.



Osrodek wypracowujacy srodki pieniezne, do ktérego zostata przypisana wartos¢ firmy, corocznie
poddaje sie testom na utrate wartosci, a takze wéwczas, gdy istniejg przestanki wskazujgce na utrate
jego wartosci. Powyisze testy przeprowadza sie poprzez poréwnanie wartosci bilansowej osrodka,
wigcznie z wartoscig firmy, z jego wartoscig odzyskiwalng. W przypadku, w ktorym wartosc
odzyskiwalna osrodka przewyzsza jego wartosc bilansowg, uznaje sig, ze nie nastgpita utrata wartosci
osrodka ani przypisanej do niego wartosci firmy. Jesli wartos¢ bilansowa osrodka jest wyzsza od jego
wartosci odzyskiwalnej, jednostka ujmuje odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci.

Odwrdcenie odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci

Na kazdy dzief bilansowy jednostka ocenia, czy wystepujg przestanki wskazujgce na to, ze odpis
aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci, ktéry byt ujety w okresach ubiegtych dla danego sktadnika
aktywow, z wyjatkiem wartosci firmy, przestat istnie¢ lub ulegt zmniejszeniu. Jesli takie przestanki
wystepujg, jednostka szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego sktadnika aktywdw.

Oceniajac, czy wystepujg przestanki wskazujgce na to, ze odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci,
ktory byt w okresach ubiegtych ujety dla danego sktadnika aktywoéw, z wytaczeniem wartosci firmy,
przestat istnie¢ lub ulegt zmniejszeniu, jednostka analizuje przestanki pochodzace z zewnetrznych i
wewnetrznych zrodet informacji.

Ujety w ubiegtych okresach odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci danego sktadnika aktywéw, z
wytgczeniem wartosci firmy, odwraca sie wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia ostatniego odpisu
aktualizujgcego nastgpita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia wartosci
odzyskiwalnej tego sktadnika aktywdéw. W takim przypadku, podwyzisza sie wartos¢ bilansowg
sktadnika aktywéw do wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej. Kwota podwyzszenia stanowi
odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci.

Test na utrate wartosci udziatow oraz wartosci firmy

W celu testowania na utrate wartosci udziatéw w spoétkach zaleznych poréwnywana jest wartosc
bilansowa udziatow z ich wartoscig odzyskiwalng.

W celu testowania utraty wartosci dla wartosci firmy porédwnywana jest warto$¢ bilansowa wartosci
firmy i przypisanych do niej osrodkéw wypracowujgcych przeptywy pieniezne z wartoscia
odzyskiwalng dla osrodkéw generujgcych przeptywy pienieznych.

Wartos¢ firmy powstata w trakcie nabycia jednostki zaleznej nie musi by¢é w catosci przypisana do
spotki nabywanej, gdyz wartos¢ firmy powinna by¢ przypisana do wszystkich osrodkéw
wypracowujgcych przeptywy pieniezne, ktdre zyskujg na nabyciu jednostki zaleznej. Osrodki te moga
znajdowac sie poza jednostkg nabywang. W rezultacie, moze wystgpic sytuacja gdy wartos¢ udziatéw
podlega odpisowi aktualizacyjnemu z tytutu utraty wartosci (stanowi on jeden z osrodkéw
generujgcych przeptywy pieniezne) oraz jednoczesnie test na utrate wartosci dla wartosci firmy nie
wykazuje koniecznosci przeprowadzenia odpisu aktualizacyjnego (test obejmuje wycene przeptywéw
pienieznych powstatych réwniez poza jednostkg nabywana.



2. Komentarz dot. zatozen przyjetych dla testéow na utrate wartosci dla udziatéw oraz
wartosci firmy dla w/w spétek

BEM Sp. z 0.0.

Dla testu na utrate wartosci dla wartosci firmy zostaty zidentyfikowane dwa osrodki wypracowujgce
przeptywy pieniezne:

* BEMSp.zo.0,
e czes¢ przeptywow pionu oddzielen Mercor SA, ktdra wynika z nabycia BEM Sp. z 0.0.

Oba powyzsze osrodki dziatajg na tym samym rynku i byty konkurentami w momencie nabycia BEM
Sp. z 0.0. przez Mercor SA.

Dynamika wzrostow sprzedazy dla osrodkéw pionu oddzielen oraz BEM zostata zatozona zgodnie z
budzetem na rok 2012-2013 oraz na poziomach 10%, 7%, 5% i 3% w latach przysztych.

Wycena osrodka BEM bazuje na wprowadzonym w zycie planie naprawczym Spétki na rok finansowy
2012/2013. W projekcji na rok 2012/2013 zaktada sie ugruntowanie pozycji BEM na wybranym rynku
docelowym, tzn. spétdzielni mieszkaniowych, oraz w pozostatych segmentach w zakresie realizacji, w
ktérych znajda zastosowanie produkty drewniane, z uzupetnieniem o produkty wytwarzane w innych
zaktadach Grupy Mercor. Z oferty osrodka BEM zostaty wycofane produkty ogélnobudowlane, w tym
fasady aluminiowe, charakteryzujgce sie istotnie nizszymi marzami. W efekcie, po oczyszczeniu
portfolio, oczekuje sie powrotu Spotki do wyzszych marz realizowanych wczesniej dla oferowanych
obecnie produktow i obstugiwanego segmentu klientéw. Wynika to z rezygnacji z niskomarzowej
sprzedazy, wycofania sie z produkcji drzwi stalowych, aluminiowych oraz przeprowadzonej
specjalizacji w zakresie produkcji oddzielen drewnianych w ramach grupy (korzysci skali w BEM). W
dalszej perspektywie, BEM powinien realizowa¢ wzrosty sprzedazy wynikajgce ze wzrostu rynku
przeciwpozarowego, ktdry, zgodnie z oczekiwaniami, powinien rozwija¢ sie w Polsce w tempie
wyzszym od catego rynku budowlanego, na poziomie >10% rocznie.

Tecresa Catalunya

Dla testu na utrate wartosci dla wartosci firmy zostaty zidentyfikowane trzy osrodki wypracowujgce
przeptywy pieniezne:

e Tecresa Catalunya,
e pion zabezpieczen konstrukgcji,
e pion oddymiania w Mercor SA.

Prognozy dotyczace rentownosci osrodka Tecresa opierajg sie na przeprowadzonych zmianach w
zakresie kosztéw produktéw w pionie zabezpieczern konstrukcji i oddymiania oferowanych przez
spotke. Dzieki zmniejszeniu kosztow produktéw zaktadane jest uzyskanie wiekszych udziatéw
rynkowych oraz wzrost sprzedazy przy zachowaniu marzowosci. Dodatkowo, w Tecresie beda
materializowac sie korzysci skali wynikajgce z postepujgcej specjalizacji w grupie — spdtka bedzie
zwieksza¢ dostawy w ramach grupy, co bezposrednio spowoduje wzrost marzy operacyjnej oraz



EBITDA (Tecresa i pion zabezpieczen konstrukcji Mercor SA zyskaty dzieki zwiekszone] sprzedazy
Tecwool w Polsce dzielac marze realizowang na tancuchu dostaw). Spétka ma realizowaé wzrosty
sprzedazy, wolumenu marzy i EBITDA dzieki efektywnej walce cenowej.

W Mercor SA zyskat pion oddymiania dzieki eksportowi do Hiszpanii przez spotke Tecresa. Wymiana
ta stata sie mozliwa tylko dzieki akwizycji.

Dzieki dostawom w ramach Grupy Mercor, zatozenia dynamiki sprzedazy Tecresy w kolejnych latach
po roku budzetowanym 2012/2013 s3 na poziomach 12,8%, 7%,5%, 3%. Wzrosty sprzedazy w Mercor
SA opierajg sie na szacunku odnosnie dynamiki wzrostu polskiego rynku zabezpieczen
przeciwpozarowych (budzet, 10%, 7%, 5%, 3%). Dodatkowo, w wyniku centralizacji funkcji
operacyjnych w grupie, eksport zabezpieczen jest realizowany przez struktury Mercor SA.

3. Interpretacja wynikéw dla przeprowadzonych testow

Wyceny dla BEM Sp. z o0.0. oraz Tecresa Catalunya okazaty sie nizsze od wartosci bilansowej w
wyniku czego zostaty dokonane odpisy aktualizujgce wartos¢ udziatow:

0 BEM Sp.z0.0.058,6 minPLN z110,4 na 51,8 min PLN
0 Tecresa Catalunya 0 50,2 min PLN z 111,2 min PLN na 61,1 min PLN

BEM Sp z 0.0. oraz Tecresa Catalunya to tylko jedne z osrodkdw wytwarzajgcych przeptywy pieniezne
wigczane do wyceny wartosci firmy powstatych w trakcie nabycia tych podmiotow.

Wyceny dla wartosci firmy uzyskanej w wyniku akwizycji zostaty oszacowane na poziomie wyzszym
od wynikajgcej z wartosci ksiegowej. Wynika to z faktu, ze wycena wartosci firmy obejmowata
dodatkowo korzysci powstate w jednostce dominujacej, nie tylko wycene przeptywdw pienieznych
ktdre zostang wytworzone przez jednostki nabyte — byty to dodatkowe przeptywy wygenerowane w
pionie oddzielen Mercor SA (nabycie BEM Sp z o0.0.) oraz dodatkowo przeptywy w pionach
oddymiania i zabezpieczen konstrukcji (nabycie Tecresa Catalunya).

W rezultacie nie zostaty dokonane odpisy aktualizujgce wartosé dla wartosci firmy w sprawozdaniu
skonsolidowanym Grupy Mercor.



