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PODSTAWOWE DANE O EMITENCIE 

DANE REJESTROWE EMITENTA 

 

Nazwa (firma): Mennica Skarbowa Spółka Akcyjna 

Siedziba: Warszawa 

Kraj: Polska 

Adres: 00-013 Warszawa, ul. Jasna 1 

Telefon: 48 22 188 11 66 

Fax: 48 22 188 11 67 

Email: biuro@mennicaskarbowa.pl  

Adres strony internetowej: www2.mennicaskarbowa.pl  

REGON 142951136 

NIP: 701-03-07-347 

Numer KRS: 0000391546 

Oznaczenie Sądu: Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy KRS 

 

PRZEDMIOT DZIAŁALNOŚCI EMITENTA 

Mennica Skarbowa S.A. to wiodący dealer złota inwestycyjnego, a także innych metali i kamieni 

szlachetnych na polskim rynku. Zajmuje się sprzedażą, skupem i przechowaniem produktów 

inwestycyjnych oraz doradztwem w zakresie dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.  

Spółka od początku stawia wyłącznie na produkty najwyższej jakości. Oferowane za jej pośrednictwem 

sztabki i monety pochodzą z najsłynniejszych mennic świata, zrzeszonych w London Bullion Market 

Association (LBMA). Znajdujące się w ofercie Mennicy Skarbowej S.A. diamenty posiadają certyfikaty 

najbardziej cenionych instytutów gemmologicznych świata, jak GIA, HRD czy IGI. 

Spółka może poszczycić się licznymi nagrodami i wyróżnieniami, w tym Diamentem Forbes 2020, a 

także przyznawanymi przez Puls Biznesu: Gazelą Biznesu 2016, 2017 i 2018 oraz e-Gazelą Biznesu 2014, 

2015, 2016, 2017, 2018 i 2019. Od początku swojej działalności Spółka posiada status Rzetelnej Firmy. 
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Od sierpnia 2016 roku Spółka może pochwalić się własną marką biżuterii - Tesori d’oro, co pozwala na 

zwiększenie uzyskiwanych marż. Co więcej, działalność ta umożliwia dywersyfikację źródeł osiąganych 

przychodów, co uniezależnia Spółkę od popytu na złoto. 

Od kwietnia 2017 roku Mennica Skarbowa S.A. posiada status autoryzowanego dystrybutora Perth 

Mint, jednej z najstarszych i najsłynniejszych mennic świata. Nowe kontakty handlowe pozwalają na 

obniżenie kosztów zakupu towarów, przyspieszenie realizacji zamówień oraz zwiększenie atrakcyjności 

oferty.  

Wraz z rozwojem Spółki, powiększa się także ogólnopolska sieć jej oddziałów (Punktów Obsługi 

Klienta). Emitent na dzień sporządzenia raportu posiada 12 oddziałów, zlokalizowanych w 

następujących miastach: 

Emitent zarządza kilkoma serwisami internetowymi, działając jednocześnie pod kilkoma markami. 

• www.mennicaskarbowa.pl 

• www.skup.zlota.pl 

• www.sklepmennicy.pl 

    

Spółka posiada również szereg innych domen internetowych przekierowujących ruch na główny serwis 
internetowy www.mennnicaskarbowa.pl. 
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Od maja 2012 roku Mennica Skarbowa S.A. jest notowana na warszawskiej Giełdzie Papierów 

Wartościowych, na rynku NewConnect, co podkreśla jej wiarygodność oraz transparentność.  

Działalność firmy regulowana jest prawem dewizowym. W 2011 roku Spółka została wpisana do 

rejestru działalności kantorowej w zakresie sprzedaży i zakupu złota dewizowego oraz platyny 

dewizowej, prowadzonego przez Narodowy Bank Polski, pod numerem 9571/2011.  

Potencjałem Spółki jest wiedza i wieloletnie doświadczenie na rynku finansowym posiadane przez 

kadrę menedżerską. Zespół Emitenta składa się ze specjalistów łączących doświadczenie wyniesione 

zarówno z rynku kapitałowego, jak i doradztwa inwestycyjnego. 

 

WŁADZE EMITENTA  

RADA NADZORCZA EMITENTA 

Na dzień 31.12.2019 oraz dzień publikacji raportu Rada Nadzorcza składa się z pięciu Członków: 

 Ewa Żołędowska - Przewodnicząca Rady Nadzorczej, 

 Bartosz Wsół - Członek Rady Nadzorczej, 

 Wiktor Ostrowski - Członek Rady Nadzorczej, 

 Anna Żołędowska - Członek Rady Nadzorczej, 

 Maciej Krasiński  - Członek Rady Nadzorczej. 

 

 

ZARZĄD EMITENTA 

Na dzień 31.12.2019 oraz dzień publikacji raportu Zarząd Emitenta składa się z dwóch Członków: 

• Jarosław Żołędowski - pełniący funkcję Prezesa Zarządu, 

• Agnieszka Olewska - pełniąca funkcję Członka Zarządu. 

W dniu 20.12.2019 r. Pani Agnieszka Olewska została powołana przez Radę Nadzorczą Spółki do 

pełnienia funkcji Członka Zarządu Spółki ze skutkiem od dnia 20.12.2019 r.   
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RAPORT KWARTALNY 

 

Zasady przyjęte podczas sporządzania danych finansowych zamieszczonych  

w raporcie kwartalnym 

Dane finansowe obejmujące okres od 1 października 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. zostały sporządzone 

w oparciu o przyjętą politykę rachunkowości Emitenta, a w szczególności zgodnie z zasadami 

rachunkowości, przedstawionymi w Ustawie o Rachunkowości. 

W niniejszym raporcie przedstawiono również dane porównywalne obejmujące IV kwartał 2018 r. 

Dane finansowe przedstawione w niniejszym raporcie kwartalnym nie były badane przez Biegłego 
Rewidenta. Dane finansowe są wyrażone w walucie polskiej (PLN). Rokiem obrotowym Emitenta jest 
rok kalendarzowy. 

Polityka rachunkowości spółki Mennica Skarbowa S.A. 
 

Spółka posiada dokumentację opisującą przyjęte przez nią zasady (politykę) rachunkowości,                          

w szczególności dotyczącą: określenia roku obrotowego, metod wyceny aktywów i pasywów oraz 

ustalania wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksiąg rachunkowych, systemu ochrony danych                    

i ich zbiorów. Dokumentacja polityki rachunkowości została opracowana zgodnie z Ustawą                                         

o Rachunkowości i zatwierdzona do stosowania. Przyjęte zasady (polityka) rachunkowości stosowane 

są w sposób ciągły. 

Ewidencję kosztów prowadzi się według układu rodzajowego stosując porównawczy rachunek 

wyników. Środki pieniężne w walucie obcej wycenione zgodnie z kursem Narodowego Banku 

Polskiego.  

Układ sprawozdania finansowego dostosowany został do wymogów i wzorców ustalonych  

w ustawie o rachunkowości i sporządzany jest na początek i na koniec roku obrachunkowego. 

Plan kont uwzględnia wymogi ustawy, jednostka  jest zobowiązana do sporządzania zestawienia 

zmian w kapitale (funduszu) własnym. Zgodnie z zasadami wyceny składników majątkowych:  

• środki trwałe brutto według cen nabycia.   

• środki trwałe o wartości początkowej równej lub niższej niż 3.500,00 zł są traktowane jako 

materiały. Środki trwałe o wartości od 3.500,00 zł amortyzowane są sukcesywnie metodą 

liniową w oparciu o plan amortyzacyjny z możliwością zastosowania amortyzacji degresywnej 

według indywidualnych decyzji Zarządu Spółki. 

Towary wyceniane są w bilansie według ceny ich nabycia. Rozchód zapasów według metody FIFO. 

Dla ustalania podstaw wyceny aktywów netto w wartościach godziwych oraz rozliczania wartości firmy 

lub ujemnej wartości firmy stosowane są zasady określone w art. 28 Ustawy o rachunkowości. 

Ewidencja księgowa prowadzona jest w oparciu o system komputerowy Comarch CDN Optima. 

Systemy posiadają zabezpieczenia hasłowe przed dostępem osób nieuprawnionych. Dokumentacja 

systemu przetwarzania danych zawiera między innymi wykaz stosowanych programów. Dokumentacja 
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spełnia wymogi art. 10 ustawy o rachunkowości. Księgi prowadzone są przy użyciu systemu spełniają 

wymogi art. 14 ust. 4 ustawy o rachunkowości. 

Bilans otwarcia, wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy 

i został on poprawnie wprowadzony do ksiąg rachunkowych badanego okresu. Księgi rachunkowe, 

dowody księgowe, dokumentację przyjętego sposobu prowadzenia rachunkowości oraz zatwierdzone 

sprawozdania finansowe spółki są przechowywane zgodnie z rozdziałem 8 Ustawy o Rachunkowości. 

 

Wybrane dane finansowe za IV kwartał 2019 r. oraz dane porównawcze za IV kwartał 2018 

Tabela 1. Skrócone dane finansowe z bilansu: 

Pozycje z Bilansu (w zł) 
Stan na dzień 

31.12.2019 
Stan na dzień 

31.12.2018 

AKTYWA    

A. Aktywa trwałe  381 616 897 355 

I. Wartości niematerialne i prawne    

II. Rzeczowe aktywa trwałe  326 569 436 982 

III. Należności długoterminowe  24 037 10 037 

IV. Inwestycje długoterminowe   400 000 

V. Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe  31 010 50 336 

B. Aktywa obrotowe  35 647 763 23 318 548 

I. Zapasy  18 501 799 10 472 311 

II. Należności krótkoterminowe  9 564 779 8 646 623 

III. Inwestycje krótkoterminowe  7 572 732 4 428 191 

IV. Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe  8 453 10 702 

AKTYWA RAZEM 36 029 379 24 215 903 

PASYWA   

A. Kapitał (fundusz) własny  8 044 694 4 805 854 

I. Kapitał (fundusz) podstawowy  208 020 208 020 

II. Kapitał (fundusz) zapasowy 4 322 534 3 479 054 

III. Kapitał (fundusz) z aktualizacji wyceny   

IV. Pozostałe kapitały (fundusze) rezerwowe   

V. Zysk (strata) z lat ubiegłych   

VI. Zysk (strata) Netto 3 514 140 1 118 780 

VII. Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego (-)   

B. Zobowiązania i rezerwy na zobowiązania  27 984 685 19 410 048 

I. Rezerwy na zobowiązania    

II. Zobowiązania długoterminowe    

III. Zobowiązania krótkoterminowe  27 984 685 19 410 048 

IV. Rozliczenia międzyokresowe    

PASYWA RAZEM 36 029 379 24 215 903 
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Tabela 2. Skrócony Rachunek Zysków i Strat: 

Pozycja w RZIS (w zł) 

IV kwartał 2019 
01.10.2019 

IV kwartał 
2018 

01.10.2018 Narastająco od 
01.01.2019 do 

31.12.2019 

Narastająco od 
01.01.2018 do 

31.12.2018 - 31.12.2019 - 31.12.2018 

A. Przychody netto ze sprzedaży 

68 960 901 42 890 038 233 289 600 150 064 243 i zrównane z nimi  

I. Przychody netto ze sprzedaży 
produktów  67 241 96 267 139 180 157 289  

II. Zmiana stanu produktów (zwiększenie 
- wartość dodatnia, zmniejszenie - 
wartość ujemna)      

III. Koszty wytworzenia produktów na 
własne potrzeby jednostki      

IV. Przychody netto ze sprzedaży 
towarów i materiałów  68 893 660 42 793 771 233 150 420 149 906 954 

B. Koszty działalności operacyjnej  67 687 263 42 289 556 228 246 166 149 123 555 

I. Amortyzacja  72 456 34 035 175 495 142 505 

II. Zużycie materiałów i energii  77 095 44 465 217 407 196 788 

III. Usługi obce  492 254 444 147 2 276 009 1 953 330 

IV. Podatki i opłaty 136 970 121 099 476 662 385 530 

V. Wynagrodzenia  1 326 901 339 510 2 788 468 1 410 041 

VI. Ubezpieczenia społeczne i inne 
świadczenia  49 511 19 560 149 435 127 106 

VII. Pozostałe koszty rodzajowe  255 151 229 022 940 544 829 126 

VIII. Wartość sprzedanych towarów i 
materiałów  65 276 926 41 057 720 221 222 147 144 079 130 

C. Zysk (strata) ze sprzedaży 

1 273 638 600 482 5 043 434 940 688 (A - B)  

D. Pozostałe przychody operacyjne:  5 740 9 301 56 764 50 591  

I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywów 
trwałych       

II. Dotacje       

III. Inne przychody operacyjne  5 740 9 301 56 764 50 591 

E. Pozostałe koszty operacyjne   8 582 795 14 087 

I. Strata ze zbycia niefinansowych 
aktywów trwałych       

II. Aktualizacja wartości aktywów 
niefinansowych      

III. Inne koszty operacyjne   8 582 795 14 087 

F. Zysk (strata) z działalności operacyjnej 
(C + D - E)  1 279 378 609 775 4 517 403 977 192 
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EBITDA (F + amortyzacja B.I.) 
1 351 834 643 810 4 692 898 1 119 696 

G. Przychody finansowe  149 878 39 176 450 313 531 143 

I. Dywidendy i udziały w zyskach      

II. Odsetki      

III. Zysk z tytułu rozchodu aktywów 
finansowych     

IV. Aktualizacja wartości aktywów 
finansowych     

V. Inne 149 878 39 176 450 313 531 143 

H. Koszty finansowe  716 957 76 281 1 293 724 389 555 

I. Odsetki  38 520 39 452 195 405 157 200 

II. Strata ze zbycia inwestycji  350 000  350 000  

III. Aktualizacja wartości inwestycji      

IV. inne  328 437 36 829 748 319 232 355 

I. Zysk (strata) brutto (F+G-H)  712 299 572 670 3 673 992 1 118 780 

J. Podatek dochodowy  39 963  159 852  

K. Pozostałe obowiązkowe zmniejszenia 
zysku (zwiększenia straty)      

L. Zysk (strata) netto (I - J- K)  672 336 572 670 3 514 140 1 118 780 

 

Tabela 3. Skrócone Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Własnym: 

Wyszczególnienie 

IV kwartał 
2019 

01.10.2019 
do 31.12.2019 

IV kwartał 
2018 

01.10.2018 
do 31.12.2018 

Narastająco od 
01.01.2019 do 

31.12.2019 

Narastająco od 
01.01.2018 do 

31.12.2018 

I 
Kapitał własny na początek okresu 
(BO) 7 327 358 3 944 398 4 805 854 3 624 570 

II 
Kapitał własny na koniec okresu 
(BZ) 8 044 694 4 805 854 8 044 694 4 805 854 

III 

Kapitał własny na koniec okresu, po 
uwzględnieniu proponowanego 
podziału zysku poza kapitały własne 8 044 694 4 805 854 8 044 694 4 805 854 
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Tabela 4. Skrócone Sprawozdanie z Przepływów Pieniężnych: 

POZYCJE Z RACHUNKU PRZEPŁYWU 
ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 

IV kwartał 2019 
01.10.2019 

do 31.12.2019 

IV kwartał 
2018 

01.10.2018 
do 31.12.2018 

Narastająco 
od 01.01.2019 
do 31.12.2019 

Narastająco 
od 01.01.2018 
do 31.12.2018 

A 
Przepływy środków pieniężnych z 
działalności operacyjnej     

I Zysk (strata) netto 672 336 572 670 3 514 140 1 118 780 

II Korekty razem -1 417 642 510 506 -2 156 946 -334 913 

III 
Przepływy pieniężne netto z 
działalności operacyjnej (I +/- II) - 795 306 1 083 176 1 357 194 142 505 

B 
Przepływy środków pieniężnych z 
działalności inwestycyjnej     

I Wpływy 1 565 347  400 000  

II Wydatki 38 639 834 65 082 359 917 

III 
Przepływy pieniężne netto z 
działalności inwestycyjnej (I-II) 1 526 708 -834 334 918 -359 917 

C 
Przepływy środków pieniężnych z 
działalności finansowej     

I Wpływy 1 580 547  1 691 707  

II Wydatki  1 637 724  663 228 

III 
Przepływy pieniężne netto z 
działalności finansowej (I-II) 1 580 547 -1 637 724 1 691 707 -663 228 

D 
Przepływy pieniężne netto, razem 
(A.III +/- B.III +/- C.III) 2 311 949 -555 382 3 383 819 -239 278 

E 
Bilansowa zmiana stanu środków 
pieniężnych 516 490 -555 382 516 489 -239 278 

F 
Środki pieniężne na początek 
okresu 5 260 782 4 744 295 4 188 912 4 428 191 

G 
Środki pieniężne na koniec okresu 
(F+/-D) 7 572 732 4 188 912 7 572 732 4 188 912 

 

KOMENTARZ ZARZĄDU EMITENTA NA TEMAT CZYNNIKÓW I ZDARZEŃ, KTÓRE MIAŁY 

WPŁYW NA OSIĄGNIĘTE WYNIKI FINANSOWE 

 

Globalny popyt inwestycyjny na fizyczne złoto w czwartym kwartale ub.r. wyniósł 240,6 t. i w 
zestawieniu z Q4 2018 odnotował spadek na poziomie 16%. Światowy trend to jednak przede 
wszystkim wynik obniżonego popytu na rynkach azjatyckich, w tym dwóch największych na świecie, tj. 
w Chinach i Indiach. W Europie - po historycznym szczycie notowań we wrześniu - popyt nieco się 
ustabilizował, by pod koniec roku znów osiągnąć wysoki poziom, zwłaszcza w krajach 
niemieckojęzycznych.  

Pomimo powyższego, przychody Spółki w IV kwartale 2019 roku wyniosły 69 mln zł, a w IV kwartale 
2018 roku - 42,9 mln zł. Stanowi to wzrost o prawie 61%. To wyraźna kontynuacja trendu wzrostowego, 



Raport kwartalny za IV kwartał 2019 r. 

11 

który jest efektem przyjętej przez Zarząd  Spółki strategii handlowej i rozwojowej, jak i pełnego 
wykorzystania potencjału zarobkowego tendencji popytu i podaży na rynku złota.  

Koszty działalności operacyjnej w IV kwartale 2019 roku wyniosły 67,7 mln zł, a ich wzrost 
spowodowany jest utrzymującym się w bieżącym roku wzrostem sprzedaży. Wartość sprzedanych 
towarów i materiałów w IV kwartale 2019 r. wyniosła 65,3 mln zł. Wysoki poziom gotówki 
utrzymywany w Spółce, pozwolił na znaczne rozwinięcie działu skupów, co przełożyło się na wysoką 
marżę uzyskaną w tym kwartale. Wzrost wynagrodzeń w prezentowanym okresie wynika                                            
z wypłaconych premii pracowniczych, przyznanych w związku z wypracowanymi wynikami 
finansowymi, najlepszymi w historii Spółki oraz dokonanej korekty księgowej kosztów z poprzednich 
okresów. Atrakcyjny system wynagrodzeń, oferowany przez Zarząd kadrze pracowniczej, jest również 
jednym z podstawowych narzędzi motywujących do osiągania podobnych wyników w kolejnych 
okresach oraz wzmacniania lojalności i zaangażowania pracowników. 

Wysoka sprzedaż i większe marże na towarach przełożyły się na zysk ze sprzedaży, który w IV kwartale 
2019 roku wyniósł 1,3 mln zł, podczas gdy w IV kwartale 2018 roku zanotowano zysk w wysokości 600 
tys. zł. Zysk z działalności operacyjnej wyniósł 1,3 mln zł, co stanowi wzrost o 670 tys. zł w porównaniu 
do IV kwartału 2018 r. EBITDA, rozumiana jako zysk operacyjny powiększony o amortyzację,                                    
w prezentowanym okresie sprawozdawczym wyniosła 1,35 mln zł, podczas gdy w IV kwartale roku 
ubiegłego wyniosła 0,6 mln zł. 

Zysk netto w IV kwartale 2019 roku wyniósł 672 336 zł, co świadczy o podjęciu przez Zarząd Spółki 
efektywnych decyzji biznesowych i konsekwentnej realizacji strategii handlowej. 

 

INFORMACJA ZARZĄDU EMITENTA NA TEMAT AKTYWNOŚCI, JAKĄ W OKRESIE OBJĘTYM 

RAPORTEM EMITENT PODEJMOWAŁ W OBSZARZE ROZWOJU PROWADZONEJ 

DZIAŁALNOŚCI, W SZCZEGÓLNOŚCI POPRZEZ DZIAŁANIA NASTAWIONE NA 

WPROWADZENIE ROZWIĄZAŃ INNOWACYJNYCH W PRZEDSIĘBIORSTWIE. 

W czwartym kwartale 2019 r. Mennica Skarbowa prowadziła intensywne działania marketingowe, 

szczególnie w kanale online. Spółka przygotowała dla swoich Klientów wiele tematycznych kampanii 

promocyjnych – m.in. z okazji Halloween, Black Friday czy Świąt Bożego Narodzenia. W tym czasie 

poszerzyła się też oferta produktowa Spółki – zarówno o towary inwestycyjne, jak i okazy 

kolekcjonerskie.  

Ostatni kwartał 2019 r. upłynął również pod znakiem nowych projektów biznesowych. Mennica 

Skarbowa nawiązała współpracę z partnerami zajmującymi się sprzedażą biżuterii i artykułów 

luksusowych. Pozwoliło to na przygotowanie dedykowanych akcji promocyjnych dla czołowych 

Klientów Spółki. 

Omawiany kwartał przyniósł Mennicy Skarbowej kolejną nagrodę. Spółka ponownie została laureatem 

e-Gazeli Biznesu – wyróżnienia przyznawanego najdynamiczniej rozwijającym się firmom e-commerce 

w Polsce. To już szósty raz z rzędu, kiedy Mennica Skarbowa pojawiła się w rankingu. 
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JEDNOSTKI WCHODZĄCE W SKŁAD GRUPY KAPITAŁOWEJ EMITENTA NA OSTATNI DZIEŃ 

OKRESU OBJĘTEGO RAPORTEM 

Na dzień 31 grudnia 2019 r. Spółka Mennica Skarbowa S.A. nie posiadała podmiotów zależnych.  

W dniu 30 września 2019 roku została zawarta umowa zbycia 100% udziałów Spółki MS Metale                                

Sp. z o.o. - podmiotu, który nie uczestniczył w głównej działalności operacyjnej Mennicy Skarbowej 

Spółka Akcyjna, a który z założenia był podmiotem celowym w projekcie handlowym Emitenta. Decyzja 

s sprzedaży tej spółki miała na celu uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy Kapitałowej oraz 

optymalizację kosztów jej funkcjonowania.  

 

INFORMACJA O STRUKTURZE AKCJONARIATU EMITENTA, ZE WSKAZANIEM 

AKCJONARIUSZY POSIADAJĄCYCH, NA DZIEŃ SPORZĄDZENIA RAPORTU, CO NAJMNIEJ 

5% GŁOSÓW NA WALNYM ZGROMADZENIU 

 

Tabela 5. Struktura akcjonariuszy spółki Mennica Skarbowa S.A. na dzień publikacji raportu: 

Akcjonariusz Liczba akcji 
Udział w kapitale 

zakładowym 
Udział w ogólnej 

liczbie głosów na WZ 

Bafago Sp. z o.o. 522.400 50,23% 50,23% 

Jarosław Żołędowski 120.731 11,60% 11,60% 

Aleksander Żołędowski 52.469 5,04% 5,04% 

Pozostali  344.500 33,13% 33,13% 

Razem 1.040.100 100,00% 100,00% 

 

INFORMACJE DOTYCZĄCE LICZBY OSÓB ZATRUDNIONYCH PRZEZ EMITENTA 

Na dzień 31.12.2019 r. liczba osób zatrudnionych przez Emitenta, w przeliczeniu na pełne etaty 

wynosiła 40 osób. 
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INFORMACJE DOTYCZĄCE INFORMACJI PRZEKAZANYCH W RAPORCIE 

 

Zarząd Emitenta informuje, iż niniejszy raport kwartalny został opracowany zgodnie z Regulaminem 

ASO, a w szczególności Załącznikiem nr 3 do Regulaminu ASO. Zgodnie z najlepszą wiedzą Emitenta 

wszelkie informacje przekazane w niniejszy raporcie są prawdziwe, rzetelne  

i zgodne ze stanem faktycznym. 
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