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Wyniki Mercora za 2Q20 mozna oceni¢ jako dobre, zwlaszcza w otoczeniu panujgcej epidemii. Przy
wzroscie sprzedazy o 5,5% r/r, zysk operacyjny wzrést o 47,6%, a zysk netto 0 59,9%. Wzrost rentownosci
zarzad ttumaczy z jednej strony lepszym miksem produktowym — realizacja wiekszej ilosci mniejszych
projektow, na wyzszej marzy. Z drugiej strony koszty sprzedazy w 2Q20 byty nizsze r/r 0 2,6%, a dynamika
wzrostu kosztéw ogdlnych byta nizsza niz dynamika sprzedazy. Optymistyczny obraz zaburza spadek
wielkosci nowych zamoéwien, cho¢ te wykazujg sie na tyle duzg miesieczng zmiennoscig, ze powr6t
pozytywnego trendu nie jest jeszcze wykluczony. Zarzad podkresla niepewnosé dotyczgca rynku
budowlanego, cho¢ pozostaje optymistyczny w stosunku do waznej dla spétki jego czesci, a mianowicie
budowy hal magazynowych i centréw logistycznych.

0 W ramach oszczednosci, bedgcych odpowiedzig na zagrozenia zwigzane z kryzysem, spoétka
zlikwidowata zaktad produkcyjny w Gdansku. Produkcja z niego zostata przeniesiona do dwéch innych
zakfadow produkcyjnych.

O Perspektywy rynku produktow biernego zabezpieczenia przeciwpozarowego, wedlug zarzadu,
przedstawiajg sie roznie dla poszczegdlnych jego segmentow:

o Najlepiej przedstawia sie sytuacja w budownictwie hal magazynowych, centréw logistycznych i
sortowni. Jest to efekt nasilenia trendu przenoszenia handlu do e-commerce.

o Wocigz w realizacji jest duza ilos¢ projektow budownictwa biurowego, ale odleglejsza perspektywa
nowych projektow jest niewiadomg. Jest to pochodna pojawienia sie duzego udziatu zdalnej pracy
biurowej, a gtéwng niewiadomga jest trwatos¢ tego zjawiska.

o Jako najbardziej niepewny segment zarzad okresla budownictwo mieszkaniowe. Dla spétki ma to
jednak mniejsze znaczenie, gdyz znikoma czes¢ sprzedazy jest do niego kierowana.

O Na poziom nowych miesiecznych zamoéwien epidemia miata jak dotgd nieznacznie negatywny wptyw. W
marcu dynamika roczna zamowien wyniosta +30%, by w kwietniu wynies¢ -36%, ale w maju ponownie
byta dodatnia i wyniosta +3,2%. Ogétem nowe zamowienia za okres marzec-czerwiec sg nizsze o 7,4%
r/r, ale zdecydowaty o tym nizsze o 15,3% zamowienia w czerwcu. W ujeciu kalendarzowym w 2Q20
zamowienia wyniosty 90 min PLN, co oznacza spadek o 9% r/r.

O W trakcie 20g4 ma rozpoczg¢ produkcje nowa linia ptyty ognioodpornej mcr Silboard. Dotychczas
spotka wytwarzata jg w niewielkich ilosciach w celach demonstracyjnych. Bedzie to wejscie na nowy dla
Mercora rynek.

Mercor - skonsolidowane wyniki kwartalne (min zf)

29'18 3918 4q'18 1919 2q'19  3q'19  4q'19  1q'20 _ 2q'20 rir
Przychody 82,5 925 1034 92,5 87,3 1037 1034 1016 92,1 5,5%
EBITDA 9,2 8,0 14,3 3,6 9,9 14,7 12,6 12,5 141  41,8%
EBIT 6,9 55 11,7 0,9 7,2 10,7 10,0 7.4 10,6  47,6%
marza EBIT 84%  59%  11,3% 0,9% 83%  10,3% 9,7% 7.3%  11,5%
zn 47 3,0 75 0.2 4,9 6,6 6,6 5,1 79  599%
marzazn  56% 33% _ 72% -02% __ S57% _ 64% _ 64% _ 50% __ 86%k
CF Operacyjny 2,7 0,8 137 2,3 2,4 19,4 4,9 18,0 13,7 460,4%
CF Inw est 2,3 A7 2,6 -3,0 -3,9 47 17 -5,1 1,9 -
CF Finansowy 3,6 1,1 6,2 0,2 1,6 13,8 -5,2 13,5 1,1 -
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MERCOR - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartalow (min PLN)
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia delegowanego komisji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupeftniajgcego rozporzadzenie 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 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 oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie bgdz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w pefni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek, jakie byty publicznie dostepne i znane
sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnieri ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spétek wymienionych w niniejszej analizie wigze sig 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.

Tresc 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 sporzadzajgce raport nie jest bezposrednio
zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientéw Millennium Dom Maklerski S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci 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.

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



