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Executive summary

Miniony kwartał był kolejnym z rzędu okresem, w którym mimo pierwszych 

symptomów poprawy warunków makroekonomicznych oraz wielu rynkowych 

zapowiedziach dynamicznego wzrostu inwestycji, poprawa nie nastąpiła, 

a branża budowlana i jej pokrewne pozostawały w „zamrożeniu”. W efekcie, 

doznaliśmy przesunięć rozpoczęcia realizacji inwestycji oświetleniowych 

na nieznaną dotąd skalę. Nie czekamy z założonymi rękami na poprawę 

nastrojów gospodarczych, lecz wdrażamy program naprawczy, 

który ma przywrócić oczekiwaną rentowność. Efekty podjętych działań 

będą widoczne w marżach w 2026 roku. Portfel zamówień na nadchodzący rok 

jest stabilny i konsekwentnie budowany przez zespoły handlowe.

„

Ryszard Wtorkowski,

Prezes Zarządu LUG S.A.

Przychody

Q3’25

-41,3% y/y

Zysk brutto

na sprzedaży

Q3’25

-44,5% y/y

EBITDA 

Q3’25

-227% y/y

zysk netto*

Q3’25

-2553,8% y/y

* dla akcjonariuszy jednostki dominującej

35,94

mln zł

-10,35

mln zł

-7,00

mln zł

13,30

mln zł

• Wynik operacyjny Grupy LUG w III kw. br. ucierpiał z powodu okresowego 

załamania popytu oraz przesunięcia znaczących projektów, lecz strukturalna 

pozycja firmy na około 70 rynkach działania pozostaje ugruntowana.

• Kwartalny poziom przychodów Grupy LUG w 3Q’25 zmniejszył

się do poziomu 35,94 mln zł.

• Struktura przychodów ze sprzedaży: 42,5% sprzedaż krajowa i 57,5% 

sprzedaż eksportowa.

• Marża brutto na sprzedaży pozostawała pod wpływem silnej presji cenowej

i w 3Q’25 wyniosła 37,0%.



Kluczowe partnerstwa i projekty

Partnerstwo LUG i RELUX – globalny ekosystem projektowy

LUG został oficjalnym partnerem międzynarodowego ekosystemu RELUX, jednego z wiodących środowisk 

projektowych w branży oświetleniowej. Dzięki współpracy produkty LUG trafiły do Relux Product Portfolio, 

umożliwiając projektantom na całym świecie korzystanie z danych fotometrycznych opraw LUG 

w ReluxDesktop i ReluxNet. Partnerstwo wzmacnia globalną pozycję marki i wspiera strategię dostarczania 

nowoczesnych, energooszczędnych rozwiązań oświetleniowych.

LUG Light Factory partnerem technologicznym Maas & Hagoort w kontrakcie dla Fluvius

W październiku podpisano porozumienie o współpracy LUG z Maas & Hagoort dotyczące realizacji projektu 

wymiany 165 000 opraw oświetleniowych dla operatora Fluvius. Oferta LUG została zakwalifikowana 

do wszystkich części przetargu, obejmujących rygorystyczne wymagania fotometryczne, konstrukcyjne

i projektowe. 6 listopada w Brugge zaprezentowano rozwiązania LUG przedstawicielom ponad 150 

belgijskich gmin, co stanowi ważny etap umacniania pozycji firmy na rynku europejskim.

Kolejne projekty realizowane w stolicy

LUG Light Factory prowadzi jedną z największych modernizacji oświetlenia parkowego w Polsce, 

dostarczając ponad 2600 energooszczędnych opraw LED do warszawskich parków. Projekt pozwoli 

osiągnąć roczną oszczędność energii na poziomie 515 000 kWh, a także obejmuje inteligentne funkcje, 

takie jak czujniki ruchu i regulacja barwy światła. Inwestycja wspiera transformację energetyczną miasta 

oraz poprawę komfortu mieszkańców. 

LUG dostarczy również blisko 600 opraw do historycznych latarni typu „pastorał”. Oprawy łączą klasyczne 

wzornictwo z nowoczesnymi standardami technicznymi i możliwością instalacji inteligentnych sterowników. 

Projekt potwierdza kompetencje LUG  w zakresie zrównoważonego oświetlenia miejskiego.

czytaj więcej

zdm.waw.pl
czytaj więcej 

linkedin.com

Kluczowe wydarzenia Q3’25

https://zdm.waw.pl/aktualnosci/nowe-oprawy-dla-warszawskich-parkow/
https://zdm.waw.pl/aktualnosci/nowe-oprawy-dla-warszawskich-parkow/
https://pl.linkedin.com/company/lug-light-factory
https://pl.linkedin.com/company/lug-light-factory


Nagroda specjalna oraz tytuł 
THE BEST OF THE BEST NEWCONNECT dla LUG S.A.

Podczas Gali Finałowej konkursu The Best Annual Report 2025, 

która odbyła się w Sali Notowań Giełdy Papierów Wartościowych 

w Warszawie, LUG S.A. otrzymał nagrodę specjalną oraz utrzymał 

prestiżowy tytuł THE BEST OF THE BEST NEWCONNECT. 

To uznanie stanowi potwierdzenie najwyższych standardów 

transparentności, jakości i odpowiedzialności w raportowaniu 

prowadzonym przez Grupę LUG.

Raport Roczny LUG S.A. 2024 został oceniony na blisko 90% 

maksymalnej liczby punktów, co plasuje spółkę w gronie liderów 

raportowania wśród firm notowanych na rynku NewConnect.
czytaj więcej

parkiet.com
czytaj więcej  

ri.lug.com.pl

Kluczowe wydarzenia Q3’25

https://www.parkiet.com/finanse/art43207711-mistrzowie-raportowania-nagrodzeni
https://www.parkiet.com/finanse/art43207711-mistrzowie-raportowania-nagrodzeni
https://ri.lug.com.pl/relacje-inwestorskie/aktualnosci,12121/dobre-praktyki-biznesowe-w-lug
https://ri.lug.com.pl/relacje-inwestorskie/aktualnosci,12121/dobre-praktyki-biznesowe-w-lug


Targi i wydarzenia

Kluczowe wydarzenia Q3’25

TEK.day – Gdańsk

Targi TEK.day zgromadziły kluczowych przedstawicieli branży elektrotechnicznej, stając się platformą 

prezentacji nowoczesnych technologii i wymiany doświadczeń. LUG zaprezentował ofertę EMS, 

wzmacniając swoją pozycję produkcyjną i nawiązując nowe relacje biznesowe.

Udział w spotkaniu „O biznesie przy kawie”

Spotkanie zgromadziło przedsiębiorców, samorządowców i naukowców, którzy rozmawiali o innowacjach, 

partnerstwach i roli technologii w rozwoju lokalnego biznesu. LUG reprezentował Wiceprezes Mariusz 

Ejsmont.

Wieczór Smart City 2025 – Paryż

Wydarzenie połączyło ekspertów z Polski i Francji, aby omówić przyszłość inteligentnych miast. Paweł 

Szafrański z LUG przedstawił rozwiązania dotyczące inteligentnego oświetlenia i zarządzania energią, 

a spotkanie zakończyło się networkingiem wspierającym współpracę.

Webinar „O ESG i dekarbonizacji bez iluzji”

Webinar z udziałem ekspertów LUG dotyczył praktycznych aspektów raportowania ESG

oraz przeciwdziałania greenwashingowi, . Monika Bartoszak omówiła tworzenie raportów ESG, a Mariusz 

Ejsmont zaprezentował przykład modernizacji oświetlenia autostrady A2 pod kątem efektywności 

energetycznej i redukcji emisji CO₂.

czytaj więcej 

linkedin.com

https://pl.linkedin.com/company/lug-light-factory
https://pl.linkedin.com/company/lug-light-factory


Kluczowe wydarzenia Q3’25

II edycja Wakacyjnego Konkursu LUG

Zorganizowano drugą edycję konkursu wakacyjnego, w którym pracownicy dzielili 

się letnimi wspomnieniami, wzmacniając współpracę i zaangażowanie. Inicjatywa 

wspiera pozytywną atmosferę oraz wartości zgodne z employer brandingiem Grupy 

LUG.

Drużynowy Bieg Winobraniowy

6 września 2025 roku zespół LUG ponownie uczestniczył w Drużynowym Biegu 

Winobraniowym, jednym z kluczowych wydarzeń sportowych regionu. Udział 

potwierdził silnego ducha współpracy i zaangażowania w organizacji.

Międzynarodowy Dzień Bez Elektrośmieci

LUG po raz trzeci wziął udział w Międzynarodowym Dniu Bez Elektrośmieci, zbierając 

w 2024 roku około 0,5 tony elektroodpadów. Firma przeprowadziła dwutorową akcję 

edukacyjną dla pracowników, obejmującą komunikację o zrównoważonym 

gospodarowaniu zasobami oraz konkurs związany ze świadomymi decyzjami 

zakupowymi. Inicjatywa wspiera strategię LUG w zakresie gospodarki obiegu 

zamkniętego oraz budowania świadomości ekologicznej i wellbeingowej.
czytaj więcej

Facebook.com

Inicjatywy

https://www.facebook.com/LUGlight/?locale=pl_PL
https://www.facebook.com/LUGlight/?locale=pl_PL


Wybrane TOP 3 projekty oświetlenia 
Q3’25

EKSPORT

Campus Ullevål, Oslo, Norwegia;

Kompleksowe oświetlenie biurowca Nexus w Vianen, 

Holandia;

Oświetlenie Centrum Danych, Saint-Ghislain, Belgia.

KRAJ

Modernizacja oświetlenia wraz ze sterowaniem, 

gmina Dębe Wielkie;

Budowa oświetlenia boiska piłkarskiego, 

Zielona Góra;

Iluminacja Mostów Uniwersyteckich wraz ze sterowaniem, 

Wrocław.

  Poznaj realizacje LUG czytaj więcej

Poznaj 

realizacje LUG
czytaj więcej

Wrocław

Zielona Góra

http://www.lug.com.pl/pl/produkty/realizacje


Makrotrendy
Polska – koniunktura w przemyśle

S&P Manufacturing PMI Polska
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47,8

48,6

49,2
48,9

48,2

48,8

50,6 50,7

50,2

47,1

44,8

45,9

46,6

48,0

48,8

45,8

45,0

46,0

45,2 45,1

46,6

47,6

48,6
49,0

49,4 49,5
49,8

50,7

49,8 50,0
49,5

48,8

49,5
50,0 49,6 50,1

50,6 50,3

49,8
49,6

50,3 49,7

50,9
50,8 50,8

MANUFACTURING PMI - MONTHLY 

PMI Poland PMI Euro Area PMI Global

W III kwartale 2025 r. wejście polskiego przemysłu w fazę stopniowej 

i konsekwentnej poprawy.

Październikowy PMI równy 48,8 pkt – sygnał wyhamowania spadków 

produkcji i nowych zamówień oraz poprawy oczekiwań dotyczących przyszłej 

aktywności.

Poziom polskiego wskaźnika zbliżony do wartości dla strefy euro (50,0 pkt) 

i globalnego PMI (50,8 pkt), wskazujący na normalizację warunków 

w otoczeniu zewnętrznym.

W strefie euro widoczne odbudowywanie koniunktury przemysłowej. HCOB 

Eurozone Manufacturing PMI: lipiec 49,8 pkt, sierpień 50,7 pkt (pierwsze 

przekroczenie progu ekspansji od czerwca 2022 r.), wrzesień 49,8 pkt, 

październik 50,0 pkt.

Stabilizacja warunków operacyjnych w przemyśle europejskim. Ożywienie 

napędzane głównie popytem krajowym, przy nadal słabych zamówieniach 

eksportowych oraz ostrożnej polityce zatrudnieniowo-zapasowej firm.

Najsilniejsze wyniki w III kwartale: Holandia, Grecja, Hiszpania i Irlandia; 

poniżej 50 pkt – Niemcy i Austria.

Źródła: 

S&P Global PMI® polski sektor przemysłowy

HCOB Eurozone Manufacturing PMI

J.P. Morgan Global Manufacturing PMI



Globalny rynek LED:

W 2024 roku światowy rynek LED wyceniono na 71,74 mld USD.*

Do 2033 roku szacuje się wzrost wartości światowego rynku LED 

do 171,13 mld USD.*

Europejski rynek oświetlenia LED osiągnął 24,7 mld USD w 2024 

roku. W latach 2025 – 2033 prognozowana stopa wzrostu (CAGR) 

to 9,3% z wynikiem 55,1 mld USD na koniec 2033 roku.**

Korzyści oświetlenia LED:

✓ Energooszczędność oraz oszczędności finansowe.

✓ Gwarantowany zwrot z inwestycji.

✓ Redukcja emisji szkodliwych gazów cieplarnianych.

✓ Najnowsze technologie charakteryzujące się wysokimi 

parametrami świecenia.

+ Dodatkowo nowoczesne rozwiązania montażu, konserwacji 

i serwisu opraw.

Prognozy dla globalnego 

rynku oświetlenia LED *:

+10,14%
CAGR

2025-2033

Prognozy dla europejskiego 

rynku oświetlenia LED**:

+9,3%
CAGR

2025-2033

Rynek oświetlenia LED

Perspektywy rozwoju

Czynniki wzrostu:

Redukcja kosztów energii elektrycznej dzięki LED.

Rozwój inwestycji infrastrukturalnych.

Nowa perspektywa finansowa w krajach UE.

Regulacje klimatyczne Unii Europejskiej.

Rozwój Inteligentnego Oświetlenia w ramach SMART-CITY.

*źródło:https://www.researchandmarkets.com/report/led-lighting#tag-pos-1

**źródło: https://www.researchandmarkets.com/report/europe-led-lighting-market#tag-pos-8



Aktualna koniunktura III kwartału i perspektywy przyszłych okresów

Rynek budowlany

Średni wskaźnik GUS dla koniunktury w budownictwie w badanym kwartale – 

wartość zbliżona do II kwartału (ok. 4,1), przy jednoczesnym październikowym 

odczycie odbiegającym od wcześniejszych wyników (–7,3).*.

Dynamika wzrostu cen opraw oświetleniowych w pierwszych ośmiu miesiącach roku: 

+3,6% r/r.**

Stały przestój inwestycji współfinansowanych przez UE – czynnik ograniczający 

sektor budowlany i przesuwający ożywienie na kolejny rok.

Wstępne dane GUS za 3Q’25: ceny produkcji sprzedanej przemysłu niższe

o ok. 1,2% r/r i delikatnie malejące w ujęciu miesięcznym.***

Po słabym I półroczu – dalsze spadki w budownictwie, szczególnie w 

niemieszkaniowym (w III kwartale o blisko 11%). Wzrosty jedynie w budynkach 

transportu i łączności oraz obiektach rolnych. Pozostałe kategorie – od hoteli po 

budynki biurowe, magazynowe, publiczne i handlowe – na minusie.****

Prognoza IPAG na lata 2025–2026: wartość dodana przemysłu +2,4% i +3,1%; 

produkcja sprzedana +2,5% i +3,8%. Prognozy dla budownictwa: w 2025 r. wartość 

dodana –0,2%, produkcja sprzedana –0,9%; w 2026 r. powrót do dodatniej dynamiki 

– odpowiednio +3,3% i +5,0%.****

+3,6%

Dynamika cen opraw oświetleniowych 

styczeń-sierpień 2024 – styczeń-sierpień 2025**

* źródło: Wybrane miesięczne wskaźniki makroekonomiczne, GUS, 13.11.2025

** źródło: Ceny robót budowlano-montażowych obiektów budowlanych 8/2025, GUS

*** źródło: Wskaźniki cen produkcji sprzedanej przemysłu w lipcu, sierpniu i wrześniu 2025 r., GUS

****źródło: Rynek budowlany w Polsce, listopad 2025, SPECTIS

*****źródło: Stan i prognoza koniunktury gospodarczej nr 128 (listopad 2025 r.), IPAG

. 

Wskaźnik GUS koniunktury w budownictwie*
[wartość wskaźnika od -100 do +100]
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Misja: 

Poprzez światło kreujemy zrównoważone środowisko do życia i rozwoju dla lepszego jutra. 

Transformacja 

na usługi
Zrównoważony

rozwój

Innowacje 

jakości 

życia

Partnerstwa 

międzynarodowe

Cele strategiczne 2023-2026

Mierniki strategiczne Grupy LUG do 2026 roku

Odsetek przychodów ze sprzedaży z rynków zagranicznych [%] Zysk i marża netto dla akcjonariuszy LUG S.A. [mln zł, %]

CEL: 

7% 
CEL: 

75% 

Strategia Grupy LUG 2023-2026

*Stan na koniec 3Q’25

REALIZACJA: 

57,5%*

REALIZACJA: 

-28,8%*

Poznaj strategię  Grupy LUG czytaj więcej

Poznaj strategię 

Grupy LUG
czytaj więcej

https://luglightfactory.eu/strategy/


Rachunek wyników

Wyniki finansowe Q3’25

mln zł 3Q’24 3Q’25 y/y

Przychody ze sprzedaży 61,21 35,94 -41,3%

Zysk brutto na sprzedaży 23,97 13,30 -44,5%

Rentowność brutto 

na sprzedaży
39,2% 37,0% -2,15 p.p.

EBITDA 5,51 -7,0 -227,0%

Rentowność EBITDA 9,0% -19,5% -28,48 p.p.

Zysk na działalności 

operacyjnej
2,45 -9,34 -481,2%

Rentowność operacyjna 4,0% -26,0% -29,99 p.p.

Zysk netto* -0,39 -10,35 -2553,8%

Rentowność netto* -0,6% -28,8% -28,16 p.p.

Spadek przychodów spowodowany niekorzystnymi warunkami 

makroekonomicznymi, ściśle powiązaną z nimi niską aktywnością 

inwestycyjną w Europie oraz dużą skalą przesunięć fazy realizacyjnej 

projektów z 2025 na rok 2026. 

Spadek zysku brutto na sprzedaży o 44,5% związany z kompresją 

marży do której doprowadziła słaba aktywność inwestycyjna oraz silna 

konkurencja o ograniczoną pulę projektów.

Wynik EBITDA w 3Q’25 r. ukształtował się na poziomie o 227% 

niższym niż przed rokiem i wyniósł -7,0 mln zł. Za spadek wyniku 

EBITDA odpowiada głównie spadek zysku brutto na sprzedaży, wzrost 

kosztów ogólnego zarządu, spadek pozostałych przychodów 

operacyjnych i amortyzacji oraz wzrost pozostałych kosztów 

operacyjnych. Czynniki te zostały tylko częściowo zniwelowane 

spadkiem kosztów sprzedaży o 1,35 mln zł.

Wzrost marży operacyjnej w ujęciu kwartalnym o 29,99 p.p. 

do wartości –19,5%.

Wynik netto dla akcjonariuszy jednostki dominującej w 3Q’25 

na poziomie –10,35 mln zł oraz marża netto wynosząca –28,8%.

* dla akcjonariuszy jednostki dominującej



mln zł 30.09.2024 30.09.2025 y/y

Suma bilansowa 214,03 183,27 -14,4%

Rzeczowe aktywa trwałe oraz 

aktywa z tyt. praw do 

użytkowania

49,84 46,89 -5,9%

Aktywa niematerialne 25,49 27,64 +8,4%

Aktywa obrotowe 134,07 104,32 -22,2%

Zapasy 69,01 56,43 -18,2%

Środki pieniężna i ich 

ekwiwalenty
6,42 1,49 -76,8%

Kapitał własny 68,98 53,86 -21,9%

Zobowiązania długoterminowe 10,93 17,05 +56,0%

Oprocentowane kredyty 

i pożyczki długoterminowe
3,85 12,13 +215,1%

Zobowiązania krótkoterminowe 134,12 112,36 -16,2%

Oprocentowane kredyty 

i pożyczki krótkoterminowe
61,58 50,96 -17,2%

Bilans

Wyniki finansowe Q3’25

Suma bilansowa na dzień 30.09.2025 r. wynosząca 183,27 mln zł, 

niższa o 14,4% y/y oraz o 11,0% q/q.

Redukcja zapasów (–4,0% q/q oraz –18,2% y/y) w efekcie 

dostosowania struktury magazynowej do realnych potrzeb rynku 

oraz sprzedaży towaru z magazynu.

Stan środków pieniężnych na koniec 3Q’25 równy 1,49 mln zł, 

mniejszy y/y o 76,8% oraz q/q o 48,1%.

Kapitał własny wynoszący 53,86 mln zł, niższy q/q o 16,1% i y/y 

o 21,9%, będący rezultatem straty netto.

Na przestrzeni roku zwiększenie wartości oprocentowanych 

kredytów i pożyczek – na koniec 3Q’25: 12,13 mln zł wobec 3,85 mln 

zł w 3Q’24, jako efekt zmiany terminu spłaty i przeklasyfikowania 

zobowiązania z krótkoterminowego na długoterminowe; w ujęciu 

łącznym zadłużenie Grupy LUG niższe o 2,34 mln zł.
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-7,00

-10,68

+1,35 -1,35
-0,75
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Czynniki wpływające na wyniki Q3’25

EBITDA 

2021Q4

Spadek zysku brutto na 

sprzedaży

Spadek kosztów sprzedaży

Wzrost kosztów ogólnego zarządu

Spadek amortyzacji

Wzrost pozostałych kosztów operacyjnych

Spadek pozostałych przychodów operacyjnych

EBITDA 3Q’25

EBITDA

EBITDA 3Q’24



Przepływy pieniężne i wskaźniki

Wyniki finansowe Q3’25

3Q’24 3Q’25 y/y

Dług netto / EBITDA 5,54 25,55 +20,01

ROE 3,0% -27,16% -30,16p.p.

ROA 0,97% -7,98% -8,95p.p.

EV/EBITDA* 8,32 33,03 +24,70

* na koniec okresu

mln zł 3Q’25

Środki pieniężne na początek okresu 2,88

Działalność operacyjna +3,04

Działalność inwestycyjna -1,12

Działalność finansowa -3,28

Środki pieniężne na koniec okresu 1,51

W 3Q’25 dodatnie przepływy operacyjne na poziomie +3,04 mln zł wobec +1,98 mln zł rok wcześniej, determinowane redukcją poziomu należności przy 

ograniczonym wpływie zobowiązań.

Ujemne przepływy inwestycyjne (-1,12 mln zł) i finansowe (-3,28 mln zł) przekładające się na spadek środków pieniężnych do 1,51 mln zł

z 2,88 mln zł, zmniejszenie o 1,37 mln zł wobec 4,65 mln zł rok wcześniej.

Spadki wskaźników ROE i ROA do poziomów -27,16% -7,98%.



LUG na rynku kapitałowym

Akcje

Liczba akcji 7.198.570

Rynek notowań NewConnect

Debiut 20.11.2007.

Segment NC Focus

Indeks NCIndex (udział 0,5021%)

ISIN PLLUG0000010

Ticker LUG

Wskaźniki

Zmiana 1 rok -51,9%

YTD -48%

EV/EBITDA* 33,03

Cena akcji LUG** 2,60 zł

*na koniec okresu raportowanego

**na dzień 13.11.2025

Akcjonariat

37%

16%
19%

5%

23%

Ryszard Wtorkowski

Iwona Wtorkowska

Opera TFI (w likwidacji)

MKK3 Sp. z o.o.

Pozostali akcjonariusze

13.11.2020 13.11.2025

Obrót Kurs NCIndex WIG



Władze i struktura Grupy LUG
LUG S.A.

jednostka dominująca

LUG Light Factory Sp. z o.o.
100%

LUG GmbH
100%

LUG do Brasil Ltda.

    65%

LUG Lighting UK Ltd.
100%

LUG Argentina SA

 50%

BIOT Sp. z o.o.
93%

LUG AYNDINLATMA SISTEMLERI 

ANONIM SIRKETI      66,8%
Małgorzata Konys

Członek Zarządu

Dyrektor Finansowy

Mariusz Ejsmont

Wiceprezes Zarządu

Dyrektor Techniczny

Ryszard Wtorkowski

Prezes Zarządu

Iwona Wtorkowska

Przewodnicząca Rady Nadzorczej 

Renata Baczańska

Członek Rady Nadzorczej 

Eryk Wtorkowski

Członek Rady Nadzorczej 

Zygmunt Ćwik

Członek Rady Nadzorczej 

Szymon Zioło

Członek Rady Nadzorczej

ZARZĄD RADA NADZORCZA

ESCOLIGHT Sp. z o.o.

          45%

LUG SERVICES Sp. z o.o.

          97%



LUG S.A.
ul. Gorzowska 11

65-127 Zielona Góra
www.lug.com.pl

Relacje Inwestorskie
relacje@lug.com.pl
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