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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej ZUE S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Grupy Kapitalowej ZUE S.A.
(,,Grupa Kapitatowa”), w ktérej jednostka dominujaca jest ZUE S.A. (,,Spotka™) z siedziba
w Krakowie ul. Czapinskiego 3, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone nadzien 31 grudnia 2017 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienigznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,,zatgczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Spotki oraz czlonkéw Rady Nadzorczej za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacj¢ zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem Spoiki. Zarzad
Spolki jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za niezb¢dnag
dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa
o rachunkowosci”), Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spélki sg zobowigzani
do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe speinialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zataczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Grupy Kapitatowej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

o Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Mig¢dzynarodowych Standardow
Badania przyjetych uchwalg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z pdézn. zm.,

> Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 roku w sprawie szczegdlowych wymogdéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzj¢ Komisji
2005/909/WE (,,rozporzadzenie 537/2014”).

Regulacje te wymagajag przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania

i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze skonsolidowane

sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem, a takze wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta
zawierajgcego nasza opini¢. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia mogg powstawa¢ na skutek
oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub tacznie moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia powstalego na skutek bledu, poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowy,
falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w biad lub obejscie kontroli wewngtrznej
i moze dotyczyé kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio wptywajgcego
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawniefi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy
od osadu bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub bledem.
Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spoike
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$§ wyrazenia opinii na temat skuteczno$ci
kontroli wewnetrznej Spéiki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjgtych zasad
(polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Spotki wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocen¢ ogélnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanej Grupy
Kapitatowej ani efektywnosci lub skuteczno$ci prowadzenia spraw Grupy Kapitalowej przez
Zarzad Spoiki obecnie lub w przyszlosci.
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Zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania
jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztatcen, jesli wystepuja, na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
wymogéw prawa i regulacji, wyrazane sg z uwzglednieniem jako$ciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.
Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spojna
z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym zdniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej zgodnie z przepisami ustawy
o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi
uchwatami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy ustug
niebedacych badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieghych rewidentach
oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliéSmy wybrani do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej uchwala Rady Nadzorczej z dnia 6 czerwca 2017 roku. Skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej badamy po raz pierwszy od roku obrotowego
zakonficzonego dnia 31 grudnia 2017 roku.

Najbardziej znaczgce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliémy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowali$my stosowne procedury badania dotyczace tych
rodzajéw ryzyka. W przypadkach, w ktorych uznaliSmy za stosowne dla zrozumienia
zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez biegltego rewidenta procedur badania,
zamiescili$my réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zalgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formutowaniu opinii
o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W zwigzku z powyzszym nie wydajemy
odrebnej opinii na ich temat.
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opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na
zidentyfikowane ryzyko

1. Umowy o usluge budowlana — | Podejscie do badania
wycena i ujgcie

Dlaczego zagadnienie jest kluczowgq
sprawgq badania Nasze procedury badania, w odniesieniu do

Przychody Grupy z tytutu dostaw i ustug opis.anej khfczowej sprawy  badania
w wysokosci 376 222 tysigce zlotych za obejmowaty, migdzy innymi:

rok zakonczony 31 grudnia 2017 | ¢ analize stosowanych polityk rachunkowosci
stanowig przychody z realizacji umow oraz procedur, w tym $rodowiska kontroli
o ustuge budowlang (dalej ,.kontrakty™) wewnetrznej, odnoszacych si¢ do procesu
wyceniane metoda stopnia |  Wyceny kontraktow i ich ujecia,

Zaawansowana zgodnie | ¢ kierowanie zapytan odnoszacych si¢ do
z  Migdzynarodowym  Standardem | statusu realizacji wybranych kontraktow,
Rachunkowosci 11 Umowy o usluge w tym aktualnosci kluczowych szacunkow,
budowlang. Wycena ta ma istotny wpltyw oceny kluczowych ryzyk zwiazanych

na  skonsolidowane  sprawozdanie z reahgac_!a( kontra}ktow oraz ich
finansowe uwzglednienia w wycenie,

StwierdziliSmy, ze wycena kontraktéw | © nag.te;.pujqce pro’cedury ‘padgnia wy_konane na
jest kluczows sprawa badania poniewaz probie kontraktéw, obejmujace m.in.:

wymaga od Zarzadu jednostki - analize kluczowych warunkéw kontraktu
dominujacej zastosowania wynikajagcych z umowy o usluge
profesjonalnego osadu i szacunkow budowlana,

wedlug stanu wiedzy na dzien - ocene istotnych zatozen i szacunkow
bilansowy, w szczegodlnosci dokonanych przez kierownictwo jednostki
w odniesieniu do stopnia zaawansowania dominujgcej W  odniesieniu  do
kontraktéw,  catkowitych  kosztéw przychod6w i kosztow kontraktéw, w tym
kontraktow, uwzgledniajacych na podstawie realizacji budzetow;
wszystkie niezbedne szacunki dotyczace - testy alokacji kosztéw i przychodéw do
zidentyfikowanych ryzyk. poszczegblnych kontraktow, w tym

zgodno$¢ z zawartymi umowami, ktora
jest podstawg do wustalenia stopnia

zaawansowania prac,
Odniesienie do ujawnienia - analize zmian marzy w czasie realizacji
w___skonsolidowanym __sprawozdaniu poszczegdlnych kontraktéw, w tym
finansowym zapytania dotyczace odchylen od
Polityka rachunkowosci Grupy pierwotnego budzetu kontraktu oraz

w zakresie wyceny i ujmowania wyceny na poprzednia dat¢ bilansowa,
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kontraktéw zostala szerzej opisana

wnocie  8.2.6.  skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Dodatkowo,
w nocie 3.1. Zarzad jednostki

dominujacej zaprezentowal ujawnienia
liczbowe oraz informacj¢ na temat
niepewnosci szacunkéw zwigzanych
z wyceng kontraktéw, o czym mowa
takze w nocie 8.3.6.

- analize zewnetrznych Zrdodet informacji
w celu identyfikacji potencjalnych ryzyk
zwigzanych z realizowanymi kontraktami,

- uzgodnienie przedstawionej dokumentacji
zrodtowej, w tym posiadanych przez
Zarzad wewnetrznych oraz zewngtrznych
opracowan  odnoszacych  si¢  do
potencjalnych i istniejacych ryzyk oraz
sporow  zwigzanych z  realizacja
kontraktow,

- analize ujecia wyceny kontraktéw oraz
adekwatnosci ujawnienn w zakresie tej
wyceny w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

2. Warto$é firmy — analiza utraty
wartosci

Dlaczego zagadnienie jest kluczowq

sprawq badania

Zgodnie z Migdzynarodowym
Standardem Rachunkowoéci 36 Utrata
wartosci  aktywéw  Grupa  jest
zobowigzana do  przeprowadzenia
corocznego testu na utrate wartosci
wartosci firmy.

Test na utrate wartosci wartosci firmy
byl kluczowg sprawg badania ze wzgledu
na saldo wartosci firmy, ktére na dzien
31 grudnia 2017 roku wyniosto 31 172
tysigce zlotych. W naszej ocenie saldo to
jest istotne dla skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Zarzad
jednostki dominujacej przeprowadzil test
na utrate wartosci w oparciu o istotne
zalozenia, szacunki, takie jak strategia
Grupy, przyszle strumienie przychodow,
kosztow i przeplywoéw pienieznych,
$redniowazony koszt kapitatu
(,WACC”), stopa dyskontowa czy

Podejscie do badania

W  ramach badania przeprowadziliSmy
procedury pozwalajace na zrozumienie procesu
oceny identyfikacji przestanek utraty wartosci
oraz procesu przeprowadzenia testu utraty
wartosci wartosci firmy oraz oceniliSmy
identyfikacje osrodkéw  wypracowujacych
$rodki pieniezne, do ktérych przypisana jest
warto$é firmy, jak rowniez dokonali$my analizy
przeprowadzonego przez Zarzad testu na utratg
wartosci.

Nasze procedury objely ocen¢ modelu utraty
wartosci  wartosci  firmy oraz zalozen
i szacunk6w przyjetych przez Zarzad jednostki
dominujacej dla celow przeprowadzenia testu,
ze szczegOlng uwagg zwrocong na:

e poréwnanie kluczowych zatozen lezacych
u podstaw przeprowadzonego testu do
wskaznikéw rynkowych, kosztéw, osigganej
marzy i przeptywdéw pieni¢znych oraz tam
gdzie bylo to mozliwe do zewngtrznych
danych;
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kraficowa stopa wzrostu, na kiére wptyw | e sprawdzenie matematycznej poprawnosci
majg przyszle warunki rynkowe i obliczen przeprowadzonych w ramach testu;

ekono.mlczne. . Uz.nahs'my zatem | o ocene prognoz Zarzadu na podstawie analizy
powyzszg kwesti¢ za jeden z kluczowych realizacji przesztych prognoz dotyczacych
obszarow badania. zakonczonych okresow;

e ocen¢ przygotowanej przez Zarzad analizy

wrazliwosci.

Odniesienie do ujawnienia | Rozwazylismy takze poprawnos¢ i kompletnos¢
w___ skonsolidowanym __sprawozdaniu | ujawnien dokonanych w skonsolidowanym
finansowym sprawozdaniu finansowym w zakresie testu na

utrate wartosci wartosci firmy oraz ujawnien

Zarzad przedstawit zatozenia dotyczace | v zakresie analizy wrazliwosci tego testu.

przeprowadzonego testu utraty warto$ci
wartoéci  firmy, a takze wyniki
i ujawnienia dotyczace testu alokacji
wartosci firmy do osrodka generowania
érodkéw pieni¢znych w nocie 7.5. do
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Opinia

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitalowej na
dziefi 31 grudnia 2017 roku oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci ~Finansowej
oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe Kapitalows przepisami prawa
i statutem Spolki.

Inne sprawy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoficzony dnia
31 grudnia 2016 roku bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta
dziatajacego w imieniu innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 13 marca 2017 roku
wydat opinie bez zastrzezeni o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o skonsolidlowanym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitalowe;.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci oraz innymi obowiazujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad
Spotki. Ponadto Zarzad Spéiki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spotki sa zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej spetnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnodci Grupy Kapitalowej, za wyjatkiem tresci rozdziatu
,O$wiadczenie na temat informacji niefinansowych”, zostalo sporzadzone zgodnie
z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie o§wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Grupie
Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego stwierdziliémy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej istotne
znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej zostato sporzagdzone zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zatagczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, o§wiadczamy, iz w $wietle wiedzy
o Grupie Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej istotnych znieksztalcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spotki sa odpowiedzialni za sporzadzenie
o$wiadczenia o stosowaniu ladu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy emitent obowiazany do zlozenia o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong cze$é sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej, zawart
wtym o$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz W odniesieniu
do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie,
czy sa one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego Spotka zawarla
informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. 1 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego panstwem
czlonkowskim (,,Rozporzadzenie™). Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-
f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego
sa zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o sporzqdzeniu o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych

Zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach informujemy, ze Spotka sporzadzila
o$wiadczenie na temat informacji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 49b ust. 1 ustawy
o rachunkowosci jako wyodrgbniong cz¢$é sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.
Nie wykonali$my zadnych prac atestacyjnych dotyczacych o$wiadczenia na temat informacji
niefinansowych i nie wyrazamy jakiegokolwiek zapewnienia na jego temat.

Warszawa, dnia 19 marca 2018 roku
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