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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu Rubicon Partners SA

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy kapitatowej w ktérej jednostka dominujaca jest Rubicon Partners SA
z siedziba w Warszawie, ul. Emilii Plater 28, na ktére sktadaja sie: skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31.12.2017 r., skonsolidowane rachunek zyskéw
i strat zawierajacy sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie
zmian w kapitale wtasnym i skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok
obrotowy od 01.01.2017 r. do 31.12.2017 r. oraz informacja dodatkowa obejmujaca
wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego i dodatkowe informacje
i objasnienia (,sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ kierownika jednostki dominujacej i oséb sprawujacych nadzér za
skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami  Rachunkowosci, Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogfoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujagcymi przepisami prawa a takie statutem
jednostki dominujacej. Kierownik jednostki dominujacej jest réwniez odpowiedzialny za
kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niezawierajagcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, kierownik jednostki dominujacej oraz
cztonkowie rady nadzorczej (lub innego organu nadzorujgcego) jednostki dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane ustawg o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz 395), zwang dalej
»Ustawa o rachunkowosci”.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy skonsolidowane sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego grupy kapitatowej zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:
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1) ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089) (,,ustawa o biegtych rewidentach”),

2) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegotowych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajagcym decyzje Komisji 2005/909/WE
(Dz. Urz. UE L 158 z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str. 66)
(,Rozporzadzenie 537/2014"),

Regulacje te wymagajg przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnoéé, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie wystarczajacej pewnosci co do tego czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem, oraz wydanie sprawozdania niezaleznego biegtego rewidenta
zawierajgcego naszg opinig. Wystarczajgca pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale
nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na skutek
oszustwa lub btedu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia powstatego na skutek btedu, poniewaz moze obejmowaé zmowy,
fatszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli wewnetrznej
i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio
wptywajgcego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polegafto na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania
kwot i ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania
zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem.
Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczgcym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke
dominujacg skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat
skutecznosci  kontroli wewnetrznej. Badanie obejmuje takie ocene odpowiedniosci
przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez kierownika
jednostki dominujacej wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogdlnej prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci grupy kapitatowej
ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw grupy kapitatowej przez kierownika
jednostki dominujgcej obecnie lub w przysztosci.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spdjna
z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego
sprawozdania z badania.
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Niezaleznosc

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy
o biegtych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej
przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliémy ustug
niebedacych badaniem, ktére s3 zabronione przepisami art. 136 ustawy o biegtych
rewidentach oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014, dla jednostek wchodzacych w sktad
grupy kapitatowej.

Kluczowy biegty rewident i firma audytorska nie $wiadczyli na rzecz jednostek wchodzacych
w skiad grupy kapitatowej ustug zabronionych niebedacych badaniem, o ktérych mowa
w art.5 ust 1 akapit drugi rozporzadzenia UE oraz art. 136 ustawy o biegtych.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego uchwata Rady
Nadzorczej z dnia 21.07.2017 r. Skonsolidowane sprawozdania finansowe grupy kapitatowe;j
badamy po raz pierwszy od roku obrotowego zakoriczonego 31.12.2017 r.

Najbardziej znaczace rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym spowodowanego oszustwem oraz
opracowalismy stosowne procedury badania dotyczace tych rodzajéw ryzyk. W przypadkach,
w ktorych uznalismy za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz
wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania, zamiesciliémy réwniez
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami.

Opis rodzaju ryzyka istotnego Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi
znieksztatcenia na zidentyfikowane ryzyko

Utrata wartosci wartosci firmy

Procedury badania obejmowaly miedzy
innymi:
Ocena przyjetych zatozen i szacunkéw przez

Zarzad, co do wyliczenia przysztych
przeptywow pienieznych,

Spotka  wykazata w  sprawozdaniu
finansowym sporzadzonym na dzien
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31.12.2017 r. wartos¢ firmy powstatg w
wyniku  nabycia jednostki zaleinej
Rubicon Partners Corporate Finance
w wartosci 7 110 tys. zt

Jako kluczowe dla badania sprawozdania
finansowego jest ryzyko osadu oraz
elementdw szacunku, zwigzane gtéwnie z
zatozeniami co do ksztattowania sie
przysztych przeptywdw pienieznych oraz
wyliczeniem stopy dyskonta,
w szczegolnosci ze wzgledu na istotng
wartosc pozycji.

Analiza ryzyk zwigzanych z realizacjg zatozen,

Uzgodnienie danych Zrédtowych bedacych
podstawa modeli testow na utrate wartosci
oraz oceny braku przestanek utraty wartosci
do aktualnych prognoz i wykonania budzetéw,

Ocena poprawnosci i kompletnosci ujawnien
zgodnie z 36 MRS Utrata wartosci aktywow,
w sprawozdaniu finansowym

Zobowigzania i kontynuacja dziatalnosci

Jednostka Dominujaca wykazata w
sporzagdzonym bilansie skumulowang
strate przewyiszajgcg sume kapitatow
zapasowego i rezerwowych oraz jedna
trzecig kapitatu zaktadowego. Zgodnie z
wymogami art. 397 KSH, w takiej sytuacji
Zarzad jest obowigzany niezwtocznie
zwota¢ walne zgromadzenie w celu
powziecia uchwaty dotyczacej dalszego
istnienia spotki.

Ponadto Jednostka Dominujaca
wyemitowata obligacje o tacznej wartosci
3600 tys. zt. Na dzien 31.12.2017 r.
saldo zobowigzania wynosi 3 306,5 tys.
zt, w tym 2 324,9, tys. poza GK Rubicon
Partners SA. W dniu 31.05.2018 r.
bedzie zobowigzana do wykupu obligacji.
Gdyby Jednostka nie zrealizowata swoich
planow dotyczacych strategii dalszego
finansowania, moze mie¢ to wptyw na

dalsze pogorszenie ptynnosci a tym
samym zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci Spotki.

Jako kluczowe dla badania sprawozdania
finansowego zidentyfikowano ryzyko

Procedury badania
innymi:

obejmowaty miedzy

Omowienie z kierownictwem danych
finansowych jednostki, przeptywéw pieniezne
oraz struktury finansowania,

Analiza i omowienie z kierownictwem
najbardziej aktualnych danych finansowych
jednostki za rok nastepny po badanym oraz
poréwnanie wyniki z budzetami,

Zwrocono sie  do prawnika jednostki
z pytaniem o spory prawne i roszczenia oraz o
ocene racjonalnosci pogladu kierownictwa
odnosnie do ich rozstrzygnie¢ i szacunkow
wynikajacych z nich konsekwencji
finansowych,

dotyczacych
zapewnic

Ocena planéw kierownictwa
przysztych  dziatan  majacych
kontynuacje dziatalnosci,

Analiza zdarzen po dniu bilansowym,

Analiza dokumentacji dotyczacej emisji
obligacji oraz poréwnanie z materiatami
rynkow finansowych,

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 Ilok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,

NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS

0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 zt

4

ped



Grupa Kapitatowa Rubicon Partners SA, ul. Emilii Plater 28, 00-688 Warszawa

kompletnosci zobowigzann oraz ryzyko
kontynuacji dziatalnosci zwigzane z
niepewnoscia  wynikajgca z dziatan
zarzadu i sytuacji spétki w kolejnym roku
obrotowym.

Sprawdzenie sptaty
z dokumentami Zzrodtowymi,

zobowigzan

zatozen
tytutu

Omodwienie z  kierownictwem
dotyczagcych sptaty zobowigzan z
zapadalnosci obligacji,

Sprawdzenie wyceny na dzier 31.12.2017r.

Ocena poprawnosci i kompletnosci ujawnien
w sprawozdaniu finansowym oraz
w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Rozpoznanie przychoddw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy za rok
zakonczony 31.12.2017 r. wyniosty 4 930
tys. zt. Grupa ujmuje przychody
wynikajace z realizacji kontraktéw
w zakresie doradztwa inwestycyjnego,
w tym w szczegdlnosci przy transakcjach
kupna sprzedazy akcji i udziatéw oraz
pozyskiwania finansowania.

Przychody wykazane w SF stanowia

istotny element wyniku. Przychody
stanowig istotny obszar z punktu
widzenia sprawozdania finansowego,

w szczegolnosci ze wzgledu na fakt ze
przychody stanowig istotny parametr
ustalania wartosci odzyskiwalnej,
w przeprowadzanych testach na utrate
wartosci inwestycji w jednostkach
zaleznych.

Jako kluczowe dla badania sprawozdania
finansowego zidentyfikowano ryzyko
w  zakresie  przychoddw zwigzane
z istnieniem, kompletnoscig wykazanego
przychodu oraz przypisanie do
witasciwego okresu sprawozdawczego.

Procedury badania
innymi:

obejmowaty miedzy

Sprawdzenie adekwatnosci zasad
rachunkowosci w odniesieniu do przychoddéw
ze sprzedazy,

Poréwnanie  przychodédw z  budzetami,

zawartymi umowami i kontraktami,

Sprawdzenie umow  sprzedazy celem
identyfikacji nietypowych transakgji,
w szczegolnosci z jednostkami powigzanymi,

Analiza osiggnietych przychodéw na przetomie
roku,

Ocena poprawnosci i kompletnosci ujawnien
w sprawozdaniu finansowym.
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Opinia

Naszym zdaniem, zataczone roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

"= przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej grupy kapitatowej
na dzien 31.12.2017 r., oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2017 r.
do 31.12.2017 r., zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoséci Finansowej i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci,

= zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo, zgodnie z przepisami rozdziatu 2
ustawy o rachunkowosci, prowadzonych ksigg rachunkowych,

= jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi jednostke przepisami prawa, w tym
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoséciowych
oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim (DZ. U. z 2014 r. poz 133 z pézn. zm.)
i statutem jednostki dominujacej.

Uzupetniajgce objasnienie

Zwracamy uwage na niepewnosc przygotowanych przez Jednostke Dominujgcg szacunkdw,
w szczegolnosci prognoz przyjetych przy analizie utraty wartosci aktywow w jednostkach
zaleznych oraz niematerialnych w postaci znaku towarowego RPCF oraz wartosci firmy.
Kierownictwo Jednostki Dominujgcej przygotowato wycene w oparciu o prognozy sprzedazy.
W prognozach zatozono na rok 2018 znaczny wzrost wspodtczynnika sprzedazy w oparciu
o podpisane umowy i kontrakty. Nalezy pamieta¢ o niepewnosci zwigzanej z mozliwoscia
niezrealizowania kontraktow w zatozonych wartosciach.

Do dnia 31.05.2018 r. Jednostka Dominujgca bedzie zobowigzana do wykupu obligacji
w facznej wartosci 3 306,5 tys. zt, w tym 2 324,9, tys. poza GK Rubicon Partners SA. Gdyby
Jednostka nie zrealizowata swoich plandw dotyczacych strategii dalszego finansowania,
moze mie¢ to wptyw na dalsze pogorszenie ptynnosci a tym samym na kontynuacje
dziatalnosci Spotki.

Ponadto, skumulowana strata wykazana w sporzadzonym bilansie przewyzsza sume
kapitatow zapasowego i rezerwowych oraz jedna trzecig kapitatu zaktadowego. Zgodnie z
wymogami art. 397 KSH, w takiej sytuacji Zarzad jest obowigzany niezwtocznie zwofac walne
zgromadzenie w celu powziecia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia spotki. Ostania
uchwata zostata podjeta 18.10.2017 r.

Inne kwestie

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakornczony
31.12.2016 r. byto przedmiotem badania przez kluczowego biegtego rewidenta dziatajgcego
w imieniu innego podmiotu uprawnionego, ktory w dniu 24.03.2017 roku wydat opinie bez
zastrzezen o tym sprawozdaniu finansowym.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci grupy kapitatowe;j.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny
kierownik jednostki dominujacej. Ponadto kierownik jednostki dominujgcej oraz cztonkowie
rady nadzorczej (lub innego organu nadzorujgcego) jednostki dominujacej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej spetniato wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej zostato sporzadzone zgodnie z
przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym . Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie
os$wiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o grupie kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego stwierdzilismy w
sprawozdaniu z dziatalnosci grupy kapitatowej istotne znieksztatcenia oraz wskazanie, na
czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Rubicon Partners SA i Rubicon Patrtners SA,
zgodnie z art. 55 ust 2a ustawy o rachunkowosci, zostaty sporzgdzone tgcznie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Rubicon Partners SA i Rubicon
Patrtners SA, zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami i jest
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Ponadto, oswiadczamy, iz w Swietle wiedzy o grupie kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy kapitatowej istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Kierownik jednostki dominujgcej jest odpowiedzialni za sporzadzenie os$wiadczenia o
stosowaniu fadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa. Ponadto kierownik jednostki
dominujacej oraz cztonkowie rady nadzorczej sy zobowigzani do zapewnienia, aby
oswiadczenie o stosowaniu tady korporacyjnego spetniato wymagania przewidziane w
stosownych przepisach prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach
byto wydanie opinii, czy emitent obowigzany do ztozenia oswiadczenia o stosowaniu tadu
korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci grupy
kapitatowej, zawart w tym oswiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz
w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach
stwierdzenie, czy s3 one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami
zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego jednostka
dominujaca zawarta informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz

lit. | Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informagji
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biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r, poz. 133 z pdin. zm)
(,Rozporzgdzenie” ) . Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i
tego Rozporzadzenia [lub Regulaminu] zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego sg zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Andrzej Pulut
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 10972

Dziatajgcy w imieniu:

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok U9B
Firma Audytorska nr ew. 3685

Warszawa, 23 marca 2018 r.
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