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Sprawozdanie Zarzadu Mennicy Polskiej S.A.
z dzialalnosci Spotki w roku 2006

Zarzad Mennicy Polskiej S.A. przekazuje sprawozdanie z dziatalno$ci Spoiki (za okres 01.01
- 31.12.2006 roku), sporzadzone zgodnie z postanowieniami § 95 rozporzadzenia Rady
Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz.U. Nr 209, poz.1744).

1. Informacja o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okreSleniem warto$ciowym i ilosciowym.

W 2006 roku dziatalnos¢ gospodarcza Mennicy Polskiej S.A. skoncentrowana byla na
rynkach:

- produktéw menniczych (tj. monet i wyrobow grawersko-medalierskich),

- nowoczesnych ustug teleinformatycznych (bilety elektroniczne, pre-paid),

- deweloperskim (sprzedazy mieszkan).

Dziatalno$¢ Spotki na rynku produktéw menniczych zwiazana byta z produkcja:
- monet obiegowych,
- monet kolekcjonerskich,
- odznaczen panstwowych,
- odznak,
- znaczkéw,
- medali,
- zetonow,
- pozostalych numizmatéw,
- pieczgci urzgdowych i znacznikéw probierczych,
- datownikow,
- sztabek inwestycyjnych zlota.

Dziatalno$¢ na rynku ustug zwiazanych z nowoczesnymi technologiami teleinformatycznymi
dotyczyta rozwoju programu Karty Miejskiej, umozliwiajacego kodowanie okresowych
biletow komunikacji miejskiej i dokonywanie optat parkingowych za posrednictwem Kkart
zblizeniowych oraz rozwoju transakcji przedptaconych.

Dziatalno$¢ na rynku deweloperskim zwiazana byla z realizacja kolejnych etapéw inwestycji
budowlanych ,,Rajska Jabton”. W ostatnim kwartale roku zafakturowano sprzedaz mieszkan
zwiazanych z dwoma pierwszymi budynkami.



Struktura sprzedazy w 2006 roku.

Rok 2006 byt kolejnym rokiem, w ktérym wzrosta warto$¢ sprzedazy Mennicy Polskiej S.A.
Jednym z najbardziej istotnych czynnikéw wzrostu byt dalszy rozwdj sprzedazy biletow
kodowanych na kartach zblizeniowych. Drugim zrédiem byty zrealizowane w 2006 roku
przychody ze sprzedazy mieszkan (12,6 miln PLN). Ponadto znaczacy wptyw na wzrost
przychodéw wywarta sprzedaz wyrobéw z metali szlachetnych. Uzyskane w ten sposéb
przychody zrekompensowaty spadek sprzedazy towaréw handlowych i materiatow.

Najwigkszy udzial w strukturze przychodéw spdtki w 2006 roku miata sprzedaz biletéw
kodowanych na kartach zblizeniowych — 53,8%. Kolejna grupa produktéw generujaca
wysokie przychody byly monety obiegowe i kolekcjonerskie, ktérych udziat w sprzedazy
wyniost 19,2%, natomiast udziat w sprzedazy materialéw i towaréw handlowych wyniost

15,3%.

Tabela 1.1. Struktura rzeczowa i terytorialna przychodéw ze sprzedazy produktow, towarow i ustug

Przychody ze sprzedazy Kraj Eksport Razem Razem
warto$¢ [PLN] | % | wartosé [PLN] | % 2006 2005
1. Wyroby gotowe: 96 994 104,48 | 83,47 | 19 213 667,90 | 16,53 | 116 207 772,38 | 103 138 520,75
1.1. Monety 62 902 947,32 | 76,99 | 18 801 340,66 | 23,01 | 81704 287,98 | 86 115 496,84
1.2. Wyroby grawersko - medalierskie 9782775,14 96,27 378 536,10 | 3,73| 10161311,24| 16857 053,14
1.3. Wyroby z metali szlachetnych 11 668 123,02 | 99,71 33791,14| 0,29| 11701914,16 165 970,77
1.4. Sprzedaz mieszkan 12 640 259,00 | 100 0 0| 12640 259,00 0,00
2. Towary handlowe i materialy: 266 102 516,56 | 90,25 | 28 743 119,86 | 9,75 | 294 845 636,42 | 294 962 882,93
2.1. Towary handlowe i materiaty 36 466 006,14 | 55,92 | 28 743 119,86 | 44,08 | 65209 126,00 | 81 573 989,49
2.2, Bilety magnetyczne 229 636 510,42 | 100 0 0 | 229 636 510,42 | 213 388 893,44
3. Uslugi: 15 378 900,24 | 99,03 | 150 794,01 | 0,97 | 15529 694,25 | 14 556 996,28
3.1. Ustugi z metali szlachetnych 2074529,88| 100 0 0| 2074529,88| 2202008,81
3.2. Ustugi grawersko - medalierskie 300 630,14 | 66,6| 150794,01| 33,4 451 424,15 384 716,91
3.3. Wynajem powierzchni - Aurum 4851473,72| 100 0 0| 4851473,72| 451162859
3.3. Wynajem powierzchni - Nefryt 3663907,39| 100 0 0 3 663 907,39 3741 237,95
3.4. Ustugi Zaktadu Informatyki 394 617,64 | 100 0 0 394 617,64 389 845,00
3.6. Ustugi Zaktadu Remontowego 303 408,08 | 100 0 0 303 408,08 294 585,23
3.7. Ustugi pozostate 3790333,39| 100 0 0| 3790333,39| 3032973,79
OGOLEM (1+2+3) 378 475 521,28 | 88,72 | 48 107 581,77 | 11,28 | 426 583 103,05 | 412 658 399,96
2. Informacja o zmianach rynkéw zbytu w podziale na krajowe i zagraniczne.
Krajowy rynek monet
Jedynym zleceniodawca, nabywca 1 dystrybutorem polskich monet obiegowych

i kolekcjonerskich jest Narodowy Bank Polski. Zgodnie z obowiazujacymi uregulowaniami
ustawowymi Narodowy Bank Polski posiada catkowita wytacznos¢ w zakresie okreslania
wielko§ci 1 harmonogramu emisji monet, ustalania rodzaju i nominatu produktu,
podejmowania decyzji o wyborze technologii wytwarzania oraz warunkéw zakupu monet od
producenta.



Obecna produkcja monet obiegowych jest realizowana w celach odtworzeniowych
i uzupetniajacych.

Istotnym elementem w dziatalnosci Spétki jest rowniez sprzedaz monet kolekcjonerskich na
rynku krajowym, kupowanych od Narodowego Banku Polskiego oraz od emitentow
zagranicznych. Na poczatku 2006 roku Spétka odnotowala znaczne ozywienie na rynku
monet kolekcjonerskich ze zlota.

Sprzedaz monet kolekcjonerskich rozwijala si¢ od lat w czterech kanatach dystrybucji
obejmujacych: sklep firmowy w Warszawie ,,Swiat Monet”, sprzedaz abonamentowa,
przedstawicieli handlowych oraz sklep internetowy. W roku 2006, zgodnie z przyjeta
strategia rozwoju, Mennica rozpoczg¢la sprzedaz swoich produktéw takze w kolejnym kanale
dystrybucji, czyli w salonach sprzedazy Empik.

Krajowy rvnek pozostatych produktow menniczych

Od wielu lat Spétka posiada mocna pozycje na rynku: odznaczen panstwowych, odznak,
znaczkéw, medali, pieczeci urzedowych, znacznikéw probierczych i datownikow. Sa to
tradycyjne wyroby Mennicy i ich sprzedaz stanowi znaczny udziat w calym rynku krajowym.
Na mocna pozycje Mennicy wplywa gléwnie wieloletnie doswiadczenie w tej dziedzinie,
jako$¢ wyrobow oraz przywiazanie klientéw do Spoiki, jako solidnego dostawcy. Nie bez
wplywu pozostaje réwniez ciagle doskonalenie personelu w obstudze klientéw. W przypadku
pieczgci urzgdowych, uzywanych do pieczgtowania dokumentéw panstwowych, Mennica jest
jedynym podmiotem uprawnionym do wykonywania takich pieczgci.

W 2006 roku Mennica wykonata znaczaca ilo$¢ pieczeci na zamdwienie Ministerstwa
Sprawiedliwo$ci dla ttumaczy przysiggltych w zwiazku z wymiana wszystkich pieczgci tego
typu z powodu zmiany informacji zawartych w odcisku tych pieczegci.

W zwigzku ze skomputeryzowaniem ustug bankowych od kilku lat Spétka odnotowuje
spadek zaméwien na datowniki, ktérych funkcjonalno$¢ wypiera wydruk komputerowy oraz
technologia bankowosci internetowej. Jednakze otwiera si¢ pole dla datownikéw o
zawansowanej technologii zabezpieczen przed falszowaniem dokumentéw opatrywanych
odciskiem datownika o specjalnym znaczeniu np. na dokumentach celnych.

Spoétka rozwingta w roku 2006 produkcje i sprzedaz numizmatéw z segmentu premium. Sg to
zestawy lub pojedyncze medale oraz repliki historycznych monet polskich, oferowane w
niskich nakladach, numerowane i opatrzone certyfikatami Mennicy. Numizmaty te
wykonywane byty z metali szlachetnych: platyny, ztota i srebra oraz ze stopéw miedzi. Na
uwage zasluguje réwniez nowoczesne wzornictwo opakowan. Sprzedaz tych produktéw
przyniosta osiagnigcie zaktadanych celow biznesowych i spotkata si¢ z uznaniem ws$rdd
klientéw, co zachgca do dalszego kreowania tego rynku i promocji tego typu produktow.

Krajowy rynek wyrobow z metali szlachetnych

W zwiazku z przejeciem rynku wyrobéw gotowych z metali szlachetnych przez Mennicg -
Metale Szlachetne Sp. z o0.0. dziatalno$¢ Mennicy Polskiej S.A. zostala ograniczona do
sprzedazy zlotych sztabek lokacyjnych oraz transakcji handlowych materiatami
zawierajacymi metale szlachetne.



Rok 2006 przyniést rekordowa sprzedaz zlota inwestycyjnego na rynku krajowym. W
zwiazku ze wzmozonym zainteresowaniem inwestorow w Polsce nowa forma inwestowania,
Mennica podjgta szereg dziatan zmierzajacych do pozyskania jak najwigkszej liczby
inwestoréw, wprowadzajac dodatkowe produkty: mozliwo$¢ skupu zlota oraz ustuge
przechowywania ztota w skarbcu Spoéiki. Rynek zlota inwestycyjnego rozwija si¢ od dwdéch
lat, w zwiazku ze zmiana przepiséw podatkowych zwalniajacych zakup ztota inwestycyjnego
z podatku VAT. Ceny zlota na rynkach §wiatowych od kilku lat gwaltownie rosng i w
zwiazku z tym coraz wigcej osob chetnie korzysta z takiej formy inwestowania.

Krajowy rynek uslug zwiazanych z nowoczesnymi technologiami teleinformatycznymi

Jest to rynek produktow/ustug nowych, nie tylko w skali kraju, ale rowniez na $wiecie,
spetniajacych funkcje tzw. Elektronicznej Portmonetki. Umacnianiu pozycji stuzy¢ bedzie
oferowanie w pierwszym etapie produktu zorientowanego na potrzeby poszczegdélnych
aglomeracji, nast¢gpnie wojewddztw czy regiondéw. Aplikacja zwiazana z systemem
biletowym umozliwia wdrozenie wielu innych funkcjonalnosci, wiasciwych dla
Elektronicznej Portmonetki. Pozycja na tym rynku bedzie tym mocniejsza im skuteczniej
wyprzedzi si¢ pojawienie konkurencyjnych propozycji dotyczacych rozwiazan dla
bezgotéwkowych mikroptatnosci badz transakcji przedptacanych. Reakcja rynku zalezy od
szybkiego stworzenia funkcjonalnej infrastruktury, ale takze od kulturowo-spolecznego
rozwoju tego rynku, jak nasycenie gospodarki ogdlnie i gospodarstw domowych w
szczegllnosci, nowoczesne technologie, przyzwyczajenie 1 otwartoS¢ na nowinki
technologiczne, $wiadomo$¢ i poziom edukacji informatycznej spoteczefistwa.

Gltéwne rynki zbytu Mennicy Polskiej S.A. nie wykazuja wigkszych, zauwazalnych wahan
sezonowych. Wystepuje zjawisko zmienno$ci sprzedazy w ukladzie miesigcznym,
uzaleznionej od:
- polityki Narodowego Banku Polskiego, okreslajacej wielko$¢ i harmonogram emisji
monet obiegowych,
- polityki nadan Kancelarii Prezydenta RP,
- zapotrzebowania na odznaki zamawiane przez rdzne instytucje, w wigkszosci
budzetowe,
- mozliwo$ci pozyskania kontraktéw zagranicznych (eksportowych).

Rynki zagraniczne

W 2006 roku sprzedaz zagraniczna osiaggneta warto$¢ 48,1 miln zl., co stanowi ponad 11%
sprzedazy ogétem Spoétki. Gléwna pozycje w eksporcie stanowily towary handlowe i
materialy (60%). Wzroslo réwniez znaczenie wyrobéw gotowych - gltéwnie monet
kolekcjonerskich bitych na zlecenie zagranicznych emitentéw, ktérych sprzedaz osiagneta 39
— procentowy udziat.

Zagraniczny rynek monet

W obrocie zagranicznym dziatalnos¢ Mennicy Polskiej S.A. skupiala si¢ w trzech
podstawowych obszarach:

e produkcji monet obiegowych i kolekcjonerskich na zaméwienie zagranicznych
emitentow;



e produkcji i dystrybucji monet kolekcjonerskich emitowanych przez zagranicznych
emitentow na potrzeby migdzynarodowych programéw kolekcjonerskich (tzw.
programy royalty);

e sprzedazy monet emitowanych przez Narodowy Bank Polski.

W ramach pierwszego obszaru najwigkszymi kooperantami Mennicy w ostatnim okresie byli:
- dla monet obiegowych: Dominikana i Cypr,
- dla monet kolekcjonerskich: Biatorus, Gruzja, Armenia.

W drugim obszarze (programy royalty) Mennica wspdtpracowata z takimi emitentami jak:
Biatorus, Armenia, Gruzja, Niue Island. Monety produkowane w ramach programéw royalty
byly nastgpnie dystrybuowane przez Mennice gtéwnie na rynkach europejskich i
amerykanskich w oparciu o wspélprace ze statymi, oficjalnymi dystrybutorami Mennicy
Polskiej S.A. Do najwigkszych odbiorcéw nalezaty firmy dystrybucyjne z Rosji, Niemiec,
Ukrainy i Holandii. Programy royalty umozliwialy MP S.A. wprowadzanie réznorodnej
tematyki, dostosowanej do potrzeb jej partnerow-dystrybutoréw oraz pozwaly na szerokie
stosowanie nowinek technicznych i oryginalnych rozwiazan projektowych.

Do najwigkszych odbiorcéw rozprowadzanych przez MP S.A. monet emitowanych przez
Narodowy bank Polski nalezeli dystrybutorzy z rynku rosyjskiego, niemieckiego i rynkéw
skandynawskich. W tym obszarze dziatalnoSci Mennica pehita funkcje wtérnego
dystrybutora — tj. odsprzedawata monety zakupione w Narodowym Banku Polskim.

Zagraniczny rynek pozostalych produktow menniczych

Rynek ten charakteryzowat si¢ bardzo silng konkurencja w zwiazku z istniejacymi wolnymi
mocami produkcyjnymi w $wiatowym sektorze menniczym. W zwiazku z dodatkowymi
kosztami wymiany zagranicznej i brakiem ograniczen dla producentéw (jak to ma miejsce w
produkcji monetarnej) na rynku omawianych produktow najczegsciej zwycigzali producenci
rodzimi. Mennica uczestniczyla w znacznie mniejszym zakresie w tym rynku niz w obszarze
monetarnym. Projekty realizowane przez Mennic¢ Polska S.A. w tym zakresie dotyczyly
medali i Zetonow.

Dystrybucja

Forma dystrybucji uzalezniona byta od rodzaju produktu i specyfiki dziatalno$ci Spotki.

W przypadku monet jedynym krajowym zleceniodawca i odbiorca byl Narodowy Bank
Polski. Funkcje te realizowal Departament Emisyjno-Skarbcowy Narodowego Banku
Polskiego.

W przypadku odznaczen panstwowych jedynym zamawiajacym i odbiorca byta Kancelaria
Prezydenta RP.

Dystrybucja pozostatych wyrobow grawersko-medalierskich i produktéw 2z metali
szlachetnych miata forme bezposredniej sprzedazy z magazynu Spoiki.

Dystrybucja MP S.A. na rynkach zagranicznych dotyczyta zaréwno odbiorcéw hurtowych,
jak 1 indywidualnych. Wigkszo$¢ odbiorcow hurtowych Mennicy posiadata status oficjalnych
dystrybutoréw. MP S.A. dostarczala swoje produkty i towary handlowe do odbiorcéw w
Europie, Ameryce Pétnocnej oraz Azji.



Dystrybucja w zakresie sprzedazy elektronicznych produktéw odbywata si¢ poprzez ciagle
rozwijajaca si¢ sie¢ sprzedazy STREFA™. Jest to sie¢ terminali nalezacych do Mennicy
Polskiej S.A., poprzez ktore sprzedawane byly takie produkty jak przede wszystkim bilety
komunikacji miejskiej kodowane na Kartach Miejskich (w 2006 roku Warszawa, Jaworzno),
dotadowania pre-paid GSM oraz przedptaty parkingowe kodowane na Kartach miejskich.
Dystrybucja odbywala si¢ réwniez poprzez sie¢ automatéw samoobstugowych.

W ciaggu roku 2006 liczba Punktéw sprzedazy STREFA™ (PSD) wzrosta
kilkudziesigciokrotnie. Pozyskano nowe PSD na terenie calej Polski. Skoncentrowano si¢ na
aglomeracji $laskiej, krakowskiej, trojmiejskiej, przyktadajac rowniez wage do mniejszych
miejscowosci z duzym potencjatem sprzedazowym.

3. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnosci gospodarczej Mennicy Polskiej
S.A.

3.1. Umowy kooperacyjne, sprzedazy i dostawy.

Umowy sprzedazy

W zakresie sprzedazy wyrobéw menniczych Spoétka byta w 2006 roku stronag uméw
dotyczacych produkcji krajowych monet obiegowych i kolekcjonerskich, monet obiegowych
i kolekcjonerskich dla kontrahentéw zagranicznych, produkcji zetondw i znaczkéow. W
zakresie pozostaltych produktéw grawersko — medalierskich Spétka byta strona umoéw
dotyczacych m.in. produkcji pieczeci, datownikow, odznak i odznaczen panstwowych oraz
medali.

Poza kontraktami z Narodowym Bankiem Polskim, w roku 2006 zawarto nastgpujace umowy
z kluczowymi klientami krajowymi:

Kancelaria Prezydenta RP - odznaczenia panstwowe,

Zwiazek Ochotniczych Strazy Pozarnych RP - odznaczenia i odznaki,

Ministerstwo Sprawiedliwosci - fancuchy sedziowskie,

Ministerstwo Kultury - odznaczenia resortowe,

PKO BP S.A. - datowniki,

Ministerstwo Finanséw - tusz specjalny,

Pol Perfect Sp. z o.0. - umowa dystrybucyjna dla sieci Empik.

W zakresie sprzedazy nowoczesnych ustug teleinformatycznych w 2006 r. Spétka byta strong
umow na sprzedaz biletdw i optat parkingowych kodowanych na kartach zblizeniowych w
terminalach i automatach stanowiacych wilasno$¢ Mennicy Polskiej S.A. Ponadto w roku
2006 sfinalizowano umowe strategiczng z Ruch S.A. Wdrozenie postanowien umowy
w zakresie sprzedazy dotadowan Pre Paid w punktach Sieci wlasnej i partnerskiej Ruch S.A.
znaczaco zwigkszyto liczbg¢ PSD w ktorych funkcjonuja terminale STREFA™. W 2006 roku
podpisana zostata réwniez Umowa z Przedsigbiorstwem Gospodarki Komunalnej Sp. z 0.0. w
Suwatkach, w ramach ktérej w pierwszych miesiacach 2007 roku uruchomiona zostanie
Suwalska Karta Miejska — elektroniczny okresowy bilet komunikacji miejskie;j.



Umowy dostawy

Najwigksi dostawcy Mennicy Polskiej S.A. w 2006 roku (wg wartos$ci):

Dostawcy materiatéw do produkcji:
e Hutmen S.A.,
e Allgemeine Gold & Silbercheideanstalt AG, Niemcy,
e Heraeus, Niemcy,
e Miinze Osterreich, Niemcy,
o Irbis,
e PAT Bugala,
e TERAV, Chiny,
e PPHU Kopal,

e Peritia,
e (C.0.B.R.O,
e POCHS.A,,

e Bisel Sp. zo.o0.,
® Nobilus Ent,
Dostawcy biletow kodowanych na kartach miejskich:
e Zarzad Transportu Miejskiego w Warszawie,
e Przedsigbiorstwo Komunikacji Miejskiej w Jaworznie.

3.2. Umowy objete tajemnica.

Mennica Polska S.A. jako jednostka szczegdlnie wazna z punktu widzenia realizacji zadan
zwiazanych z bezpieczenstwem Panstwa jest strona umoéw, ktére maja charakter niejawny
i podlegaja ochronie na podstawie Ustawy z dnia 22 stycznia 1999 roku o ochronie informacji
niejawnych (Dz.U. Nr 11, poz.95):

e Umowa z Narodowym Bankiem Polskim w sprawie produkcji
i dostaw monet,

e Umowa z Komenda Giéwna Strazy Granicznej na produkcje
stempli kontrolerskich,

* Umowa z Agencja Rezerw Materialowych w sprawie tworzenia
i sktadowania zapaséw ztota, platynowcow i srebra,

e Plan Ochrony Obiektéw Mennicy Polskiej - realizowany pod
nadzorem Komendy Stotecznej Policji.

W 2006 r. nie stwierdzono w Mennicy Polskiej ujawnienia informacji niejawnych osobom
nieuprawnionym.

3.3. Umowy dotyczace ochrony srodowiska.
W wyniku prowadzonej przez Spétke dziatalnosci produkcyjnej, powstaja jako produkty

uboczne, substancje stale i ciekle, ktére moga niekorzystnie oddziatywa¢ na Srodowisko
naturalne. W zwiazku z tym, istotnym aspektem dziatalno$ci Spotki pozostaje sposdb



gospodarowania odpadami i ich utylizacja, dokonywane zgodnie z wymogami prawa o
ochronie i ksztattowaniu srodowiska. Wymienione ponizej umowy dotyczace tych zagadnief,
mimo nieduzej warto$ci, uznawane sa za znaczace dla realizacji zalozen polityki Spoiki,
wsrdd ktérych ochrona srodowiska jest jednym z priorytetowych zagadnien:

[ Mennica - Metale Szlachetne Sp. z 0.0., 00-958 Warszawa, ul. Pereca 21,

®  EKO-PUNKT Organizacja Odzysku S.A., Warszawa, ul. Kacza 8,

®  Miejskie Przedsigbiorstwo Oczyszczania Miasta — Dzielnicowy Zaktad
Oczyszczania Wola, Warszawa, ul. Obozowa 43,

e  ZOMIS Sp. z o.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Jagiellonska 88,

e Algeader Hofman Sp. z 0.0., Warszawa, ul. Wélczynska 133 bud 11B,

e  WRC World Resources Company GmbH, Industriestr 7 D-04808, Wurzen,

e  Adaso Tomasz Osada , Warszawa, ul. Sienna 68/70,

e  Chimirec — Septos Sp. z 0.0., Warszawa, ul. Chetmzynska,

Struga 20,

e Polska Grupa Gospodarki Odpadami — EKOGAL - EKOPUR S.A., Zgierz, ul. A.

*  Atmoterm S.A., Opole, ul. Laganowskiego 4,

e  Remondis, Warszawa 02-981, ul. Zawodzie 16.

3.4. Umowy leasingu.

Spétka w 2006 roku kontynuowata umowy leasingu finansowego. Ponizej przedstawione
zostaty zawarte przez Spétke umowy leasingu finansowego, w ktérych warto§¢ przedmiotu
leasingu byta bliska 100.000 z1 lub przekraczata 100.000 zt:

Umowy leasingu finansowego

Strona Umowy

Przedmiot leasingu

Wartos$¢ przedmiotu leasingu
netto (w zl.)

25.01.2006r.)

ING Lease Polska Sp. z o0.0.. Prasy monetarne Graebener (wykup 5.994.432,00
nastapit 15.03.2006r.)
ING Lease Polska Sp. z o0.0.. Piec do wodorowania (wykup nastapit 80.892,52

Poza wskazanymi powyzej umowami leasingu finansowego, Spétka od 2005 roku jest strong
umowy leasingu operacyjnego z firma Daimler Chrysler Leasing, ktéra dotyczy samochodu
osobowego marki Mercedes - warto$§¢ umowy 260.362 zt.

3.5. Umowy ubezpieczenia.

W 2006 roku Spoétka bylta strong szeregu uméw ubezpieczeniowych dotyczacych jej majatku
trwatego, wyposazenia i maszyn zawartych m.in. z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen
S.A. do dnia 28.02.2007r. Ponizej w tabeli zostaly zaprezentowane ubezpieczenia z
podziatem na najwazniejsze kategorie:

Rodzaj ubezpieczenia

Wartos¢ ubezpieczenia (w zl.)

Mienia od wszystkich ryzyk w tym :

139.835.849,29

- $rodki obrotowe 20.000.000,00
- mienie pracownicze 60.000,00
Utrata zysku w nastgpstwie wszystkich ryzyk 93.516.876,00




Ubezpieczenie sprzgtu elektronicznego stacjonarnego i przeno$nego 9.978.054,76

Odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej 4.500.000

¢ Umowa z Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji CIGNA STU S.A. obejmuje
ubezpieczenie pojazdéw samochodowych w zakresie OC, AC, NW do dnia 24.06.2007
.

¢ Umowa z Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A. z dnia 1.08.2001r.
obejmuje ubezpieczenie tadunkéw w transporcie migdzynarodowym. Suma
ubezpieczenia odpowiada wartosci tadunku. Umowa zostala zawarta na czas
nieokreslony.

e Umowa z Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji CIGNA STU S.A. obejmuje
ubezpieczenie terminali i automatow stacjonarnych do sprzedazy biletow oraz
modemow, a takze mienia od kradziezy z wlamaniem i rabunku w okresie od
17.01.2007 r. do 16.01.2008 r., na sum¢ ubezpieczenia 5.107.233,00 zt za terminale i
3.200.000 zt za automaty oraz sprzet komputerowy (modemy) 976.000,00 zt. (w okresie
od 17.01.2005 r. do 16.01.2006 r., na sumg ubezpieczenia 1.152.621,39 zt za terminale i
3.296.000 zt za automaty).

3.6. Umowy ze Spétkami Zaleznymi.

Mennica Polska S.A. byla strong ponizej przedstawionych uméw zawartych ze spdtkami
zaleznymi, istotnych dla dziatalno$ci Spéiki i Grupy Kapitatowe;:

* Umowa z Mennica Ochrona Sp. z 0.0., na podstawie ktérej Mennica Ochrona Sp. z o.0.
$wiadczyta ustugi ochrony obiektéw Mennicy Polskiej S.A. zlokalizowanych przy ul.
Pereca 21 1 Zelaznej 56;

¢ Umowy z Mennica Ochrona Sp. z 0.0., na podstawie ktorych Mennica Ochrona Sp. z o.0.
realizowata ustugi ochrony budynkéw biurowych AURUM i NEFRYT;

¢ Umowa z Mennica Ochrona Sp. z o0.0., ktéra okreslata zasady §wiadczenia ustug ochrony
w ramach projektu Warszawska Karta Miejska;

e W okresie objetym raportem Mennica Polska S.A. byla strona uméw zawartych z
Mennica-Metale Szlachetne Sp. z 0.0. w nastepujacych obszarach:

najmu powierzchni biurowej i produkcyjnej,

dzierzawy maszyn i urzadzen,

dzierzawy metali szlachetnych,

$wiadczenia ustug informatycznych,

$wiadczenia ustug remontowych,

odbioru i zagospodarowania odpadéw.

3.7. Umowy dotyczgce przegladu i badania sprawozdan finansowych Mennicy Polskiej
S.A.

Umowa na przeglad 1 badanie sprawozdania finansowego jednostkowego oraz
skonsolidowanego Mennicy Polskiej S.A. za rok 2006 zostala zawarta w dniu 25 lipca 2006
roku ze Spétka Misters Audytor Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Migdatowa 4 lok. 43,
wpisana na list¢ podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych przez
Krajowa Izbg Biegtych Rewidentéw pod poz. 63. Prace wykonywane w ramach tej umowy
obejmuja okres od 4 wrzesnia 2006 roku do 30 kwietnia 2007 roku. Tytulem wynagrodzenia
Spétka Misters Audytor Sp. z o0.0. otrzyma wynagrodzenie taczne w wysokosci 72.834



zlotych brutto. Za przeglad i badanie sprawozdania finansowego jednostkowego oraz
skonsolidowanego Mennicy Polskiej S.A. za rok 2005 Misters Audytor Sp. z 0.0. otrzymata
wynagrodzenie laczne w wysoko$ci 77.470 ztotych.

Spoétka Misters Audytor Sp. z 0.0. z tytutu wykonywania innych prac otrzymata w roku 2005
wynagrodzenie taczne w kwocie 51.240 ztotych, natomiast w 2006 nie wykonywata innych
prac na rzecz Mennicy Polskiej S.A.

4. Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych Mennicy
Polskiej S.A. z innymi podmiotami.

W okresie objgtym raportem nie wystapily zadne zmiany w powigzaniach zaréwno
organizacyjnych, jak i kapitatowych Mennicy Polskiej S.A. z innymi podmiotami.

5. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub laczna wartosé
kilku transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie 12 miesigcy
stanowi wyrazona w zlotych réwnowartos$¢ kwoty 500.000 EURO.

W okresie objetym raportem Mennica Polska SA. byla strona uméw z Mennicag-Metale
Szlachetne Sp. z 0.0. w nastgpujacych obszarach:
najmu powierzchni biurowej i produkcyjnej,
dzierzawy maszyn i urzadzen,
dzierzawy metali szlachetnych,
$wiadczenia ustug informatycznych,
$wiadczenia ustug remontowych,
® odbioru i zagospodarowania odpadéw.
Laczna warto$¢ realizacji umoéw oraz sprzedazy towar6w 1 materiatdow z podmiotami
powiazanymi kapitalowo w omawianym okresie przekroczyla rownowartos¢ w ztotych
polskich kwoty 500 000 EURO.

6. Informacja o zaciagnigtych kredytach, umowach pozyczki, poreczen i gwarancji.
6.1. Kredyty i pozyczki zaciagniete przez Mennice Polska S.A.

W dniu 30 stycznia 2001 roku zostatla zawarta z Wojewddzkim Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie umowa, na podstawie, ktérej Mennicy
Polskiej S.A. zostala przyznana pozyczka w kwocie 1.000.000,00 ztotych, z przeznaczeniem
na dofinansowanie przedsigwzigcia ,,Rozbudowa i modernizacja istniejacej podczyszczalni
$ciekéw”, z ratalnym systemem sptaty do 31 sierpnia 2006 roku. Aneks nr 2 z dnia 12 lutego
2002 r. przesuwal termin splaty pozyczki do dnia 28 lutego 2007 roku. Na dzien 31 grudnia
2006 r. zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki wynosity 50.000,00 zt.

6.2. Pozyczki udzielone przez Mennicg¢ Polska S.A.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Spétka byta strona nast¢pujacych uméw:

e 7 dnia 16 kwietnia 2003 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielita spétce
zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w gotowce
w kwocie 7.000.000 zt z przeznaczeniem na splat¢ kredytu udzielonego tej spdtce przez
BRE Bank S.A. na podstawie umowy z dnia 29.03.2002 roku. Pozyczka oprocentowana
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jest w wysokos$ci WIBOR 1M + 1%, a termin jej zwrotu uptynal 31 grudnia 2004 roku.
Do splaty na dzien 31 grudnia 2006 roku pozostato tacznie z odsetkami 1.566.913,50 zi.

e 7 dnia 23 kwietnia 2003 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielila swojej
spotce zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w
gotowce w kwocie 3.000.000 zl, z przeznaczeniem na sptate kredytu udzielonego tej
spotce przez BIG Bank Gdanski S.A. na podstawie umowy z dnia 18.04.2002 r. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokosci WIBOR 1M + 1%, a termin jej zwrotu uptynat 31
grudnia 2004 roku. Tytulem zabezpieczenia zwrotu pozyczki Mennica Invest Sp. z o.0.
ustanowila hipoteke kaucyjna na kwotg 4.000.000,00 zt na nieruchomos$ci przy ul.
Walicéw 9 w Warszawie. Na dzien 31 grudnia 2006 roku do splaty pozostato tacznie z
odsetkami 3.617.344,94 zt.

Tytutem zabezpieczenia zwrotu w/w pozyczek Mennica Invest Sp. z o.0. ustanowila
hipotek¢ zwykta na udziale w prawie wlasnosci budynkow i zwiazanym z nim prawie
uzytkowania wieczystego gruntu, dla ktérych to nieruchomos$ci Sad Rejonowy w
Legionowie prowadzi ksigge wieczysta Kw IV 33601.

e 7 dnia 9 maja 2006 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielita swojej spotce
zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w gotowce
w kwocie 3.800.000 zi, z przeznaczeniem na wykonanie wyroku ad hoc Sadu
Polubownego z dnia 12.04.2006 roku, w sprawie z powédztwa E.Z. Duchowicz. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokosci WIBOR 1M + 2% a termin jej zwrotu uptynat 31
grudnia 2006 roku. Zgodnie z umowa — tytulem zabezpieczenia zwrotu pozyczki Mennica
Invest Sp. z 0.0. wystawila weksel in blanco oraz podwyzszyta o kwotg 2.500.000 zi.
hipoteke¢ kaucyjna na prawie uzytkowania wieczystego gruntow oraz wiasnosci budynkow
na zabudowanej nieruchomosci przy ul. Walicéw 9 w Warszawie. W zwiazku z tym, ze
Mennica Polska S.A. prowadzi postgpowanie egzekucyjne majace na celu odzyskanie
naleznosci od Mennicy Invest Sp. z 0.0., komornik w ramach egzekucji z nieruchomosci
nalezacej do dluznika — Mennicy Invest Sp. z o.0., dokonal zajgcia i oszacowania
nieruchomosci przy ul. Walicéw 9. Skutkiem tych czynno$ci komornik zgtosit do KW
ostrzezenie o prowadzonej egzekucji. Skutkiem wpisu ostrzezenia jest brak mozliwos$ci
wpisania hipoteki. Poniewaz egzekucja z nieruchomos$ci lezy w interesie Mennicy
Polskiej S.A. Zarzad zrezygnowal z zabezpieczenia sptaty pozyczki w postaci hipoteki.
Na dzien 31 grudnia 2006 roku pozostato do sptaty tacznie z odsetkami 3.948.531,08 zi.

® 5 grudnia 2006 roku zawarto umoweg cesji pomi¢dzy Mennica Technologie S.A. w
likwidacji a Mennica Polska S.A., na postawie ktérej Mennica Polska S.A. przej¢la
wierzytelno$¢ wynikajaca z umowy pozyczki zawartej pomigdzy Mennica Invest Sp. z
0.0. a Mennicg Technologie S.A. w likwidacji. Na dzien 31 grudnia 2006 roku do sptaty
pozostata kwota 447.936,89 zi. facznie z odsetkami.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku nalezno$¢ z tytulu naliczonych a nie zaptaconych odsetek od
udzielonych Mennicy Invest Sp. z o0.0. pozyczek poza wyzej wymienionymi, ktérych
naleznosci gtéwne zostaty uregulowane, wynosita 494.359,50 zt.

6.3. Informacje o poreczeniach i gwarancjach dotyczacych Spéftki.

Na dzien 31.12.2006 roku Mennica Polska S.A. nie udzielita porgczen.

Na zlecenie Mennicy Polskiej S.A. wystawione zostaty nastgpujace gwarancje bankowe:
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- gwarancja BRE BANKU S.A. nr 02/1037/Z/PB/05 z dnia 9 listopada 2005 roku na
rzecz Polkomtel S.A. w Warszawie na kwotg 500.000 ztotych do dnia 07.05.2007
roku,

- gwarancja BRE BANKU S.A. nr 02/1060/Z/PA/05 z dnia 17 listopada 2005 roku na
rzecz Polskiej Telefonii Komdrkowej Centertel Sp. z 0.0. w Warszawie na kwote
125.000 ztotych do dnia 14.05.2007 roku,

- gwarancja BRE BANKU S.A. nr 02799/DTG/06 z dnia 22 listopada 2006 roku na
rzecz Central Bank of the Republic of Armenia na kwot¢ 10.000 EUR do dnia
31.05.2007 roku,

- gwarancja BRE BANKU S.A. nr 02798/DPB/06 z dnia 6 listopada 2006 roku na
rzecz Central Bank of Cyprus na kwote 3.979 EUR do dnia 30.05.2007 roku.

7. Informacje o zaciagnietych kredytach i pozyczkach wedlug terminéw ich
wymagalnosci.

W dniu 30 stycznia 2001 roku zostala zawarta z Wojewddzkim Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie umowa, na podstawie ktérej Mennica Polska
S.A. otrzymata pozyczke w kwocie 1.000.000,00 ztotych platng w 4 ratach, z przeznaczeniem
na dofinansowanie przedsigwzigcia ,,Rozbudowa i modernizacja istniejacej podczyszczalni
$ciekéw” z terminem sptaty do dnia 31 sierpnia 2006 roku. Aneks nr 2 z dnia 12 lutego 2002
roku przesunat termin splaty pozyczki do dnia 28 lutego 2007 roku. Na dzien 31 grudnia 2006
roku zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki wynosity 50.000,00 ztotych.

8. Informacje o wudzielonych pozyczkach wedlug terminéw wymagalnoS$ci, ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom grupy kapitalowej
Mennica Polska S.A.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Spétka byta strong nastgpujacych uméw:

e 7 dnia 16 kwietnia 2003 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielita spétce
zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w gotowce
w kwocie 7.000.000 zt z przeznaczeniem na splat¢ kredytu udzielonego tej spdtce przez
BRE Bank S.A. na podstawie umowy z dnia 29.03.2002 roku. Pozyczka oprocentowana
jest w wysoko$ci WIBOR 1M + 1%, a termin jej zwrotu upltynat 31 grudnia 2004 roku.
Do splaty na dzien 31 grudnia 2006 roku pozostato tacznie z odsetkami 1.566.913,50 zt.

e 7 dnia 23 kwietnia 2003 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielila swojej
spotce zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w
gotowce w kwocie 3.000.000 zt, z przeznaczeniem na sptate kredytu udzielonego tej
spotce przez BIG Bank Gdanski S.A. na podstawie umowy z dnia 18.04.2002 r. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokosci WIBOR 1M + 1%, a termin jej zwrotu uptynat 31
grudnia 2004 roku. Tytulem zabezpieczenia zwrotu pozyczki Mennica Invest Sp. z o.0.
ustanowila hipoteke kaucyjna na kwotg 4.000.000,00 zt na nieruchomos$ci przy ul.
Walicéw 9 w Warszawie. Na dzien 31 grudnia 2006 roku do splaty pozostato tacznie z
odsetkami 3.617.344,94 zt.

Tytutem zabezpieczenia zwrotu w/w pozyczek Mennica Invest Sp. z o.0. ustanowila
hipotek¢ zwykla na udziale w prawie wtasnosci budynkow i zwiazanym z nim prawie
uzytkowania wieczystego gruntu, dla ktérych to nieruchomosci Sad Rejonowy w
Legionowie prowadzi ksigge wieczysta Kw IV 33601.
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e 7 dnia 9 maja 2006 roku, na podstawie ktérej Mennica Polska S.A. udzielita swojej spotce
zaleznej pod firma Mennica Invest Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie pozyczki w gotéwce
w kwocie 3.800.000 zi, z przeznaczeniem na wykonanie wyroku ad hoc Sadu
Polubownego z dnia 12.04.2006 roku, w sprawie z powédztwa E.Z. Duchowicz. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokosci WIBOR 1M + 2% a termin jej zwrotu uptynat 31
grudnia 2006 roku. Zgodnie z umowa — tytulem zabezpieczenia zwrotu pozyczki Mennica
Invest Sp. z 0.0. wystawila weksel in blanco oraz podwyzszyta o kwotg 2.500.000 zi.
hipoteke kaucyjng na prawie uzytkowania wieczystego gruntow oraz wiasnosci budynkow
na zabudowanej nieruchomosci przy ul. Walicéw 9 w Warszawie. W zwiazku z tym, ze
Mennica Polska S.A. prowadzi postgpowanie egzekucyjne majace na celu odzyskanie
naleznosci od Mennicy Invest Sp. z 0.0., komornik w ramach egzekucji z nieruchomosci
nalezacej do dluznika — Mennicy Invest Sp. z o.0., dokonal zajecia i oszacowania
nieruchomosci przy ul. Walicow 9. Skutkiem tych czynno$ci komornik zgtosit do KW
ostrzezenie o prowadzonej egzekucji. Skutkiem wpisu ostrzezenia jest brak mozliwos$ci
wpisania hipoteki. Poniewaz egzekucja z nieruchomos$ci lezy w interesie Mennicy
Polskiej S.A. Zarzad zrezygnowal z zabezpieczenia sptaty pozyczki w postaci hipoteki.
Na dzien 31 grudnia 2006 roku pozostato do sptaty tacznie z odsetkami 3.948.531,08 zi.

e 5 grudnia 2006 roku zawarto umowe cesji pomi¢dzy Mennica Technologie S.A. w
likwidacji a Mennica Polska S.A., na postawie ktérej Mennica Polska S.A. przejela
wierzytelno$¢ wynikajaca z umowy pozyczki zawartej pomigdzy Mennica Invest Sp. z
0.0. a Mennicg Technologie S.A. w likwidacji. Na dzien 31 grudnia 2006 roku do sptaty
pozostata kwota 447.936,89 zi. facznie z odsetkami.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku nalezno$¢ z tytulu naliczonych a nie zaptaconych odsetek od

udzielonych Mennicy Invest Sp. z o0.0. pozyczek poza wyzej wymienionymi, ktérych
naleznosci gtéwne zostaly uregulowane, wynosita 494.359,50 zt.

9. Opis wykorzystania przez Mennice Polska S.A. wplywow z emisji papierow
warto$ciowych w okresie objetym raportem.

W okresie objetym raportem Spétka nie dokonywala zadnych emisji papieréw
warto$ciowych.

10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie a
wczesniej prognozowanymi.

W roku 2006 Mennica Polska S.A. nie przekazalta do publicznej wiadomosci
prognozowanych wynikow.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi.
Ocena rentownosci

Ksztattowanie si¢ poszczegdlnych wskaznikow rentownosci Mennicy Polskiej S.A. w okresie
objetym analizg przedstawiono w tabeli ponize;j:
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Wskazniki rentownosci Mennicy Polskiej S.A.

Wyszczegdlnienie 2002 2003 2004 2005 2006
Przychody ze sprzedazy netto ( w tys. z1.) 187 980 291765 351370 | 412658 426 583
Rentowno$¢ sprzedazy -1,90% 2,60% 15,38% 10,39% 7,56%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjne;j -1,40% 2,70% 14,87% 10,57% 7,66%
Rentowno$¢ dziatalnosci gospodarczej -1,40% 4,50% 14,96% 11,99% 8,94%
Rentowno$¢ brutto -1,40% 4,50% 14,96% 11,99% 8,94%
Rentowno$¢ netto -1,10% 3,80% 12,15% 9,70% 7,16%
Rentowno$¢ aktywéw ogétem ROA -0,70% 3,80% 14,33% 13,31% 9,49%
Rentowno$¢ kapitalu wlasnego ROE -0,80% 4,60% 16,93% 15,10% 11,11%

a) wskazniki rentownosci - stosunki odpowiednich wielkosci zyskow do przychodow ze sprzedazy netto produktow,
towarow i materiatow,

b) wskaznik rentownosci aktywow (ROA) — stosunek zysku netto do sredniego stanu aktywow (Srednia arytmetyczna ze
stanow na poczqtek i na koniec analizowanego okresu);

c) wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) — stosunek zysku netto do $redniego stanu kapitaléw wilasnych
($rednia arytmetyczna ze standw na poczatek i na koniec analizowanego okresu).

Rok 2006 byt rekordowym w historii dziatalnosci Spdtki pod wzgledem osiagnigtych
przychoddéw ze sprzedazy. W stosunku do roku 2004 nastgpit wzrost przychodéw o ponad 75
mln z1, co stanowi 21% wzrostu, a w stosunku do roku 2005 sprzedaz wzrosta o prawie 14
mln zt, co przektada si¢ na 3,4% wzrostu. Nastapil jednak spadek rentownosci sprzedazy w
stosunku do ubieglego roku. Byt on skutkiem wzrostu udziatu w portfelu sprzedazy biletow
magnetycznych, ktére charakteryzuja si¢ niska rentownoscia. Wskazniki rentownosci Spétki
jednak nadal utrzymuja si¢ na wysokim, satysfakcjonujacym poziomie. Przy znaczacym
wolumenie sprzedazy (ponad 426 mln zl) przetozyty si¢ one na osiagnigcie zysku netto w
wysokosci ponad 30 mln zi.

Ocena plynnosci

Oceny ptynnosci finansowej dokonano na podstawie analizy poziomu i struktury kapitatu
obrotowego oraz wskaznikéw rotacji podstawowych sktadnikéw kapitatu obrotowego, a takze
na podstawie analizy poziomu wskaznikow ptynnosci:

Kapital obrotowy (w tys. z#)

Wyszczegoélnienie 2002 2003 2004 2005 2006
1. Majatek obrotowy 89652 | 103991 | 148099 | 159093 | 178450
2. Srodki pienigzne i papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 13938 58007 99 849 04 362 102 823
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 75715 45964 58251 64 731 75 627
4. Zobowiazania biezace 34169 | 26805 28964 | 33875 | s1872
5. Kredyty krétkoterminowe 200 200 200 200 50
6. Zobowiazania biezace skorygowane (4-5) 33 969 26 605 28 764 33 675 51822
7. Kapitat obrotowy (1-4) 55483 77186 | 119135 | 125218 | 126578
8. Zapotrzebowanie na $rodki obrotowe (3-6) 41746 19 359 29 486 31056 23 805
9. Saldo netto srodkéw pieni¢znych (7-8) 13 738 57827 89 649 94 162 102 773
10. Udziat §rodkéw wiasnych w finansowaniu majatku obrotowego (7:1) 61.90% 74.20% 80.44% 78.71% 70.93%

a) Kapitat obrotowy - réznica pomiedzy wielkosciq majqtku obrotowego a wielkosciq zobowiqzan biezqcych; wskaznik
ten okresla wartos¢ zasobow obrotowych, ktora jest finansowana z wtasnego majqtku;

b) Zapotrzebowanie na fundusze obrotowe - réznica pomiedzy wielkosciq majqtku obrotowego pomniejszonego o srodki
pienigzne a wielkosciq zobowiqzan biezqcych pomniejszonych o kredyty krotkoterminowe; wskaznik ten pozwala na
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okreslenie, jaka czes¢ majqtku obrotowego (bez srodkow pienieznych) nie jest finansowana za pomocq zobowiqzan
biezqcych;

c) Saldo netto Srodkéw pieniginych - réznica pomiedzy stanem kapitatu obrotowego netto a zapotrzebowaniem na
kapitat obrotowy; ujemne saldo okresla wystegpowanie zapotrzebowania na zewnetrzne zZrédta finansowania, dodatnie
oznacza nadmiar Srodkow pienigznych ponad biezqce potrzeby.

W analizowanym okresie majatek obrotowy Mennicy Polskiej S.A. finansowany byl giéwnie
srodkami wtasnymi, a ich udziat w finansowaniu wynidst ponad 70 %. W omawianym roku
wzrést poziom $rodkéw pienigznych Spotki w poréwnaniu do roku ubieglego. Zmiana ta jest
efektem rozwoju skali dzialalnosci oraz dobrych wynikéw osiagnigtych przez Spétke w
okresie objetym raportem. Poprawa sytuacji widoczna jest takze we wzro$cie salda netto
srodkéw pienigznych. Réwniez poziom zapotrzebowania na $rodki obrotowe w poréwnaniu
do warto$ci §rodkéw obrotowych Spétki wyglada bardzo korzystnie. Wszystkie powyzsze
wskazniki wyraznie wskazuja na korzystniejsze niz w latach ubieglych zarzadzanie srodkami
zaangazowanymi w finansowanie biezacej dziatalnosci.

Cykle rotacji gtownych skladnikéw kapitatu obrotowego (w dniach)

Wyszczegoélnienie 2002 2003 2004 2005 2006
Cykl rotacji zapasow 129,6 59,7 31,2 28,2 37,5
Cykl rotacji naleznosci 25,4 14,5 21,6 26,1 22,5
Cykl rotacji zobowiazan 54,9 38,1 29,0 27,8 36,7
Kapitat obrotowy w dniach obrotu 104,4 130,1 123,5 110,8 108,3
Cykl operacyjny 155,1 74,2 52,8 54,4 60,0
Cykl konwersji gotéwkowej 100,1 36,1 23,8 26,6 23,4

a) Wskazniki rotacji - stosunki Sredniego stanu odpowiednio zapasow, naleinosci, zobowiqzan biezqcych (srednia
arytmetyczna ze stanow na poczqtek i koniec badanego okresu) do sprzedazy netto pomnozona przez liczbe dni w
okresie;

b) Kapitat obrotowy w dniach obrotu - stosunek wielkosci kapitatu obrotowego do sprzedazy netto pomnozona przez
liczbe dni w okresie obrachunkowym;

c) Cykl operacyjny - suma cyklu rotacji naleznosci i cyklu rotacji zapasow; przedstawia okres, po jakim gotowka zostaje
odzyskana po wprowadzaniu jej do procesow gospodarczych;

d) Cykl konwersji gotowkowej - cykl operacyjny skorygowany o wielkos¢ rotacji zobowiqzan krotkoterminowych;
okresla liczbe dni, w ktorych muszq zostaé zaangazowane dodatkowe Srodki (poza zobowiqzaniami biezqcymi)
pozwalajqce na sfinansowanie majqtku obrotowego.

Poczawszy od 2003 roku Spétka z powodzeniem kontynuuje aktywne zarzadzanie majatkiem
obrotowym. Po uptynnieniu zalegajacych w magazynie zapaséw oraz sukcesywnym wzroscie
przychodéw ze sprzedazy zdecydowanie poprawita si¢ rotacja zapaséw. W roku 2006
wprawdzie nastapit wzrost sredniej wartosci wskaznikéw - zaréwno rotacji zapaséw (z 28,2
do 37,5 dni) oraz cyklu operacyjnego (z 54,4 do 60,0 dni). Jest to jednak skutkiem nie ztego
zarzadzania a realizacji przez Spotke nowej dzialalnosci jaka jest sprzedaz mieszkan, ktéra z
natury charakteryzuje si¢ wolna rotacja zapasoéw (naktady na produkcj¢ w toku) oraz dlugim
cyklem operacyjnym. Pozostale wskazniki zarzadzania majatkiem obrotowym wykazaty w
roku 2006 pozytywne tendencje. Zmniejszyt si¢ bowiem Sredni okres odzyskiwania
naleznosci (z 26,1 do 22,5 dni). Jednocze$nie wydtuzyt si¢ cykl rotacji zobowiazan (z 27,8 do
36,7 dni), co $§wiadczy o efektywnym wykorzystywaniu kredytu kupieckiego. W efekcie
poprawie ulegt réwniez cykl konwersji gotéwkowej (z 26,6 do 23,4 dni), czyli liczba dni, w
ktérych musza zosta¢ zaangazowane dodatkowe $rodki wilasne na sfinansowanie majatku
obrotowego.
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Do oceny plynnosci finansowej Mennicy Polskiej S.A. zostaly wykorzystane nastepujace
wskazniki:

Wskazniki ptynnosci

Wyszczegdlnienie 2002 2003 2004 2005 2006
Wskaznik biezacej ptynnosci (CR) 2,6 3,9 5,1 4,7 3,4
Wskaznik ptynnosci szybkiej (QR) 0,7 2,7 39 3,6 2,4
Wskaznik natychmiastowy 0,4 1,6 2,9 2,5 1.9

a) wskaznik biezqcy - stosunek stanu majqtku obrotowego do stanu zobowiqzan biezqcych; obrazuje zdolnosc firmy do
regulowania biezqcych zobowiqzan przy wykorzystaniu aktywow biezqcych,

b) wskaznik szybki - stosunek stanu majqtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowiqzan biezqcych;
obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krotkim czasie srodkow pienieznych na pokrycie zobowiqzan o wysokim stopniu
wymagalnosci;

c) wskaznik natychmiastowy - stosunek stanu $rodkéw pienieznych do stanu zobowiqzan biezqcych; obrazuje zdolnosé
do pokrycia zobowiqzan o natychmiastowej wymagalnosci przy wykorzystaniu dysponowanych srodkow pienieznych.

W ciagu ostatnich trzech lat wystgpowata tendencja redukowania zbyt wysokiej ptynnosci na
rzecz angazowania §rodkéw w dziatalnos¢ inwestycyjna. W 2006 roku na skutek nizszego w
stosunku do zobowiazan biezacych przyrostu majatku obrotowego zmniejszeniu ulegty
wszystkie z przedstawionych wskaznikéw ptynnosci. Spétka posiada jednak w dalszym ciagu
bezpieczna, bardzo wysoka ptynnos¢ finansowa (aktywa obrotowe ponad 3 — krotnie
pokrywaja zobowiazania biezace) i nie przewiduje si¢ jakichkolwiek trudnosci z obstuga
biezacych zobowiazan.

Ocena stopnia zadluzenia
Dla oceny stopnia zadluzenia Mennicy Polskiej S.A. oraz oceny struktury finansowania jej

majatku zastosowano wskazniki przedstawione w tabeli ponize;j:

Wskazniki stopnia zadluzenia

Wyszczegoélnienie 2002 2003 2004 2005 2006
Wskaznik ogélnego zadluzenia 13,80% 9.90% | 11,30% | 12,40% | 16,62%
Wskaznik zadluzenia kapitatu wtasnego 16,20% 12,30% 12,70% 14,10% 19,93%
Wskaznik pokrycia majatku kapitalami wtasnymi 85,30% | 80,50% | 88,74% | 87,61% | 83,38%
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego 1,70% 0,90% 0,21% 0,02% 0,00%

a)

b)
c)

d)

Wskaznik ogdlnego zadluzenia - stosunek zobowiqzan ogotem do aktywow ogotem; obrazuje udziat zewnetrznych
zrodet finansowania dziatalnosci;

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego - stosunek zobowiqzan ogdétem do kapitatow wtasnych;

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi - stosunek kapitatow wtasnych do aktywow ogotem; przedstawia
udziat Srodkow wtasnych w finansowaniu dziatalnosci;

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - relacja zobowiqzan dtugoterminowych do ogdlnej sumy aktywow; okresla
udziat zobowiqzan dtugoterminowych w finansowaniu dziatalnosci.

latach wskazniki

S.A.

We wszystkich opisywanych zadluzenia Mennicy Polskiej
utrzymywaly si¢ na niskim, bardzo bezpiecznym poziomie. Majatek Spotki z zdecydowanej
wigkszo$ci finansowany jest kapitalem witasnym (ponad 83%). W omawianym okresie wzrdst
nieznacznie poziom finansowania dziatalnosci Spoétki $rodkami obcymi, nie odbiegajac
jednak od warto$ci typowych dla Spoétki.
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Podsumowanie

Uwzgledniajac dotychczasowa sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa Mennicy Polskiej S.A., nie
przewiduje si¢ zadnego zagrozenia utraty plynnosci, ani tez wystapienia jakichkolwiek
trudnos$ci w terminowej obstudze zobowiazan Spétki.

12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow.

W omawianym okresie Mennica Polska S.A. w zakresie dziatalnosci produkcyjnej
realizowala program typowych inwestycji odtworzeniowo-modernizacyjnych. Ponadto,
prowadzono inwestycj¢ polegajaca na budowie ogdlnopolskiej sieci systemow
elektronicznych ptatno$ci. Wymienione inwestycje finansowane byly srodkami wlasnymi
(nadwyzka finansowa). Ponadto w roku 2006 kontynuowano realizacj¢ projektu
deweloperskiego ,,Rajska Jabton” — zakonczono budowg dwdéch blokéw oraz rozpoczeto
realizacjg trzech kolejnych. W ramach aktywnego zarzadzania $rodkami pieni¢znymi Spoétka
dokonywata réwniez inwestycji w akcje spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych S.A., jednakze inwestycje te nie powodowaly powstania
obowiazkow informacyjnych.

W roku 2007 Mennica Polska S.A. planuje kontynuacj¢ programu inwestycji odtworzeniowo-
modernizacyjnych, dalsza rozbudowe systemOw elektronicznych ptatnos$ci oraz wdrozenie
elektronicznych biletéw w kolejnych aglomeracjach kraju. Kolejnym kierunkiem
inwestowania bgdzie kontynuacja budowy osiedla ,Rajska Jabton” zlokalizowanego w
miejscowosci Jabtonna. Gléwne zrédia finansowania inwestycji nadal stanowi¢ beda $rodki
wlasne Spotki. Nie przewiduje si¢ zadnych emisji akcji czy dluznych papieréw
warto§ciowych. Spétka nie przewiduje zadnych zagrozeh w realizacji zamierzen
inwestycyjnych w roku 2007.

13. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dzialalnosci
gospodarczej.

W omawianym okresie nie wystapity nietypowe zdarzenia lub czynniki majace istotny wptyw
na dziatalno$¢ gospodarcza Mennicy Polskiej S.A.

14. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsigbiorstwa Mennicy Polskiej S.A. oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci
gospodarczej.

14.1. Zewnetrzne czynniki rozwoju.

Do najwazniejszych czynnikéw zewngtrznych zwigzanych ze specyfika dziatalno$ci Mennicy
Polskiej S.A., zaliczy¢ mozna nastgpujace:

a) polityke Narodowego Banku Polskiego w zakresie emisji nowych monet. Od polityki
emisyjnej NBP uzaleznione sa przychody Mennicy Polskiej S.A. z produkcji monet
zaréwno obiegowych, jak i kolekcjonerskich,

b) poziom inflacji w Polsce, od ktérego zaleze¢ bedzie ilos¢ pienigdzy znajdujacych si¢ w
obiegu oraz rodzaj zapotrzebowania na monety,
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d)
e)

f)

g)

doskonalenie systemu obstugi bankowej i wprowadzanie obrotu bezgotéwkowego w
transakcjach, co moze czg$ciowo ograniczy¢ obrét z wykorzystaniem monet i posrednio
wplywac na ich wolniejsze zuzycie,

tempo wdrozenia elektronicznych biletéw w pozostatych aglomeracjach w Polsce,

rozwdj systemu mikroptatno$ci bezgotéwkowych 1 transakcji przedptacanych,
powodujacy wzrost zainteresowania funkcjami Elektronicznej Portmonetki,

sytuacj¢ na zagranicznych rynkach wyrobéw numizmatycznych i potencjalnych
eksportowych rynkach zbytu monet obiegowych,

integracje walutowa panstw czlonkowskich Unii Europejskiej oraz przystapienie Polski
do strefy EURO, co stymulowa¢ bgdzie zapotrzebowanie na produkcj¢ monet EURO.

14.2. Wewnetrzne czynniki rozwoju.

Do mocnych stron Spétki, wptywajacych na jej dalszy rozwdj naleza:

a)
b)
c)
d)
€)

f)
g)

ponad dwustuletnia tradycja produkcji monetarnej, gwarantujaca do$wiadczenie
produkcyjne i techniczne w zakresie unikalnych menniczych technologii,

reputacja Mennicy Polskiej S.A. jako niezawodnego dostawcy wysokiej jakosci
produktéw i solidnego odbiorcy o mocnej pozycji finansowej,

doswiadczona i zintegrowana z przedsigbiorstwem kadra o wysokich kwalifikacjach
zawodowych,

wysoki poziom wyposazenia technicznego w czgsci menniczej, poréwnywalny z
najlepszymi mennicami europejskimi oraz wysokie umiej¢tnosci technologiczne Spoiki,
posiadanie certyfikatow systemu zarzadzania jakoscia PN-ISO 9001:2001, zarzadzania
srodowiskiem PN-EN 14001, zarzadzania BHP PN-N 18001,

rozw0j nowych produktéw w dziedzinie elektronicznych ptatnosci,

dywersyfikacja produktéw i ustug zwiazanych z projektem ,,Karta Miejska” oraz innych
projektéw zwigzanych z nowymi technologiami.

Do stabych stron Mennicy Polskiej S.A. mozna zaliczy¢:

a)
b)

waski krag odbiorcéw na kluczowych rynkach zbytu,
maly udziat eksportu w sprzedazy.

14.3. Elementy strategii rozwoju Mennicy Polskiej S.A.

Cele strategiczne rozwoju Mennicy Polskiej S.A.:

1. koncentracja dziatalnosci Mennicy Polskiej S.A. na biznesie podstawowym, jakim jest
produkcja monetarna, w tym:
o utrzymanie pozycji w zakresie monet obiegowych i kolekcjonerskich na rynku
krajowym,
o zintensyfikowanie = produkcji i sprzedazy =~ monet  obiegowych
i kolekcjonerskich przeznaczonych na wybrane rynki zagraniczne,
2. kontynuacja rozwoju dziatalno$ci zwiazanej z elektronicznymi ptatnosciami.

Realizacja powyzszych zadan wymagac¢ begdzie:

1y

utrzymania 1 rozwoju posiadanego potencjalu technicznego, organizacyjnego
1 kadrowego,
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2) utrzymania strategicznej przewagi konkurencyjnej w podstawowych grupach
produktowych,

3) przeciwdzialania zagrozeniom stwarzanym przez Spotke dla $rodowiska naturalnego
poprzez minimalizacj¢ negatywnego oddziatywania procesow produkcyjnych na
srodowisko.

W ramach realizacji tej strategii, w poszczegdlnych obszarach dzialalno$ci Spétki
przewidywane sa nastgpujace przedsigwzigcia:

W obszarze rynkowym:

Glownymi zadaniami strategicznymi w obszarze rynkowym jest utrzymanie mocnej,
dominujacej pozycji rynkowej strategicznych grup produktowych, konsekwentne poszerzanie
udzialu w rynku ustug opartych o nowoczesne technologie teleinformatyczne - rozwdj
programu ,,Karta Miejska” oraz kontynuacja budowy silnej pozycji marki “Mennica Polska”,
oznaczajacej niezawodnego dostawce produktéw wysokiej jakosci. W odniesieniu do
poszczegblnych grup produktow przewiduje si¢ m.in.:

1) aktywizacje dzialalnosci ofertowej Spétki w stosunku do potencjalnych rynkéw eksportu
monet obiegowych i kolekcjonerskich, tzn. panstw nie posiadajacych wlasnych mennic
lub nie dysponujacych nowoczesnymi technologiami produkcji monetarnej,

2) podjgcie prob reaktywowania i rozszerzenia tradycji numizmatycznych w Polsce, ktérych
efektem bylby wzrost zaméwien na monety kolekcjonerskie,

3) rozwdj handlu detalicznego w zakresie wyrobdw grawersko — medalierskich,

4) umacnianie i dalsza poprawg wspolpracy z kluczowymi partnerami handlowymi Spétki w
kraju i za granica,

5) wdrazanie kolejnych programéw aplikacji dla Karty Miejskie;j.

W obszarze organizacji i zarzadzania:

W obszarze organizacji i zarzadzania podstawowym zadaniem strategicznym jest kontynuacja

wdrozenia i doskonalenie wprowadzanego systemu i metod zarzadzania jako$cia zgodnego z

normami ISO poprzez:

1) doskonalenie systemu zarzadzania, pozwalajacego na stosowanie metod zarzadzania
warto$cia,

2) rozbudowe zintegrowanego systemu informatycznego klasy ERP,

3) budowe motywacyjnych systemdOw pracy i wynagradzania,

4) optymalizacje poziomu zatrudnienia,

5) modyfikacje systemu komunikacji wewngtrznej i rozwdj public relations.

W sferze technologiczno-produkcyjne;j:

1) wprowadzenie technologii produkcji nowych monet,

2) zacie$nienie wspoOlpracy technologicznej z krajowymi i zagranicznymi dostawcami
krazkéw do produkcji monet w celu posiadania =zaplecza zaopatrzeniowego
umozliwiajacego  pozyskanie  pétproduktéw dla  wytwarzania nowoczesnych
technologicznie monet,

3) systematyczne wprowadzanie najnowszych rozwigzan informatycznych do proceséw
technologiczno-produkcyjnych w celu ich optymalizacji pod wzgledem uzyskiwanej
jakosci produktéw oraz ponoszonych kosztow.
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15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania spétka Mennica Polska S.A. oraz w

poziomie komputeryzacji, wspomagajacej zarzadzanie w spélce i grupie kapitalowej.

Spoétka posiada wdrozony system informatyczny SAP, ktéry podlega naturalnemu rozwojowi
zwigzanemu z optymalizacja istniejacych i wprowadzaniem nowych proceséw biznesowych.
W roku 2006 dokonano uaktualnienia systemu do nowej wersji. Podjgto réwniez kroki w
kierunku wdrozenia modutéw PP (planowanie produkcji) oraz HR (zarzadzanie zasobami
ludzkimi).

16. Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych w okresie objetym
raportem.

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany w skladzie Zarzadu.

Zarzad Mennicy Polskiej S.A.

Tadeusz Steckiewicz —Prezes Zarzadu, Dyrektor Naczelny,
Barbara Sissons — Czionek Zarzadu, Dyrektor ds. Finansowych,

Leszek Kula — Cztonek Zarzadu, Dyrektor Operacyjny.

Rada Nadzorcza Mennicy Polskiej S.A.

sktad Rady Nadzorczej do dnia 2 czerwca 2006 roku:

Zbigniew Jakubas — Przewodniczacy,
Pawet Mikoda — Z-ca Przewodniczacego,
Jozef Jacek Werner — Sekretarz,

Pawel Witkowski — Cztonek,

Stawomir Nitek — Cztonek,

Przemystaw Gdanski — Cztonek.

sktad Rady Nadzorczej od dnia 2 czerwca 2006 roku:

Zbigniew Jakubas — Przewodniczacy,
Piotr Sendecki — Z-ca Przewodniczacego,
Krzysztof Malicki — Sekretarz,

Krzysztof Mikotajczak — Cztonek,

Marek Felbur — Czlonek,

Leszek Biedka — Cztonek.

20



17. Wartos¢ wynagrodzen i nagréd (w pieniadzu i w naturze) odrebnie dla osob
zarzgdzajacych i nadzorujacych.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej w 2006 roku

L.p. | Nazwisko Imie Wynagrodzenie
1 | Biedka Leszek 31 303,83
2 | Felbur Marek 31 303,83
3 | Gdanski Przemystaw 17 878,11
4 | Jakubas Zbigniew 62 473,23
5 | Malicki Krzysztof 33 999,84
6 | Mikoda Pawetl 19 503,38
7 | Mikotajczak | Krzysztof 31 303,83
8 | Nitek Stawomir 17 878,11
9 | Sendecki Piotr 33 999,84
10 | Werner Jozef 19 503,38
11 | Witkowski | Pawet 17 878,11
RAZEM 317 025,49

Wynagrodzenie Zarzadu w 2006 roku
L.p. | Nazwisko | Imig Wynagrodzenie

1 | Steckiewicz | Tadeusz 814 478,39
2 | Sissons Barbara 666 616,27
3 | Kula Leszek 680 852,10
Razem 2 161 946,76

Wynagrodzenie Prokurentow w 2006 roku

L.p. | Nazwisko Imie Wynagrodzenie
1 | Ciosek Danuta 199 500,00
2 | Walczak Malgorzata 111 093,02
Razem 310 593,02
18. Wartos¢ niesplaconych pozyczek udzielonych osobom

i nadzorujacym.

zarzadzajacym

Spotka nie udzielita cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej, ich malzonkom, wstepnym
i zstgpnym pozyczek, gwarancji ani porgczen w 2006 roku. Nie byto réwniez niesplaconych
pozyczek, gwarancji ani porgczen za poprzednie lata.

19.

Okreslenie Iacznej liczby i warto$ci nominalnej wszystkich akcji (udzialow)

Mennicy Panstwowej SA oraz akcji i udzialéw w jednostkach grupy kapitatowej,
bedacych w posiadaniu oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby

oddzielnie).

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku:
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e Pan Leszek Kula — Czlonek Zarzadu posiadat 995 akcji o warto$ci nominalnej 9.950
zlotych,

e Pan Zbigniew Jakubas - Przewodniczacy Rady Nadzorczej posiadal 987.944 akcje o
warto$ci nominalnej 9.879.440 ztotych,

e Pan Krzysztof Malicki - Czlonek Rady Nadzorczej posiadat 525 akcji o wartosci
nominalnej 5.250 zlotych.

Poza wskazanymi powyzej Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadali akcji
Mennicy Polskiej S.A., ani tez akcji i udzialdéw w innych podmiotach w ilo$ci, ktéra
zapewniataby wplyw na zarzadzanie tymi podmiotami.

20. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% glosé6w na Walnym Zgromadzeniu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku:

e 7Zbigniew Jakubas ze spétkami zaleznymi Multico Sp. z o.0. i Multico-Press Sp. z 0.0.:
2715 510 akcji — 41,33%,

e Skarb Panstwa:
2 079 115 akcji — 31,64 %,

e Bank Gospodarstwa Krajowego:
674 401 akcji — 10,26%.

21. Informacje o znanych Mennicy Polskiej S.A. umowach, w wyniku ktéorych moga w
przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy i obligatariuszy.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Mennica Polska S.A. nie posiadata informacji o zawarciu
takich umoéw.

Warszawa, dnia 9 marca 2007 roku

22



