tel.: +48 22 543 16 00 BDO spétka z ograniczong
fax: +48 22 543 16 01 odpowiedzialnoscia sp.k.
e-mail: office@bdo.pl ul. Postepu 12

— www.bdo.pl 02-676 Warszawa
Polska

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Adiuvo Investments S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
Adiuvo Investments (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest Adiuvo Investments S.A.
(”Jednostka dominujaca”) zawierajace skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z dochoddw catkowitych, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok zakonczony w tym dniu oraz informacje dodatkowa
zawierajaca opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje objasniajace (,,skonsolidowane
sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

» przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych
przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa oraz statutem
Jednostki dominujacej.

Niniejsza opinia jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore wydalismy
z dniem niniejszego sprawozdania.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie krajowych standardow wykonywania zawodu
oraz § 1 ust. 1 pkt 7, 24, 29 do 32 i 34 uchwaty nr 3430/52a/2019 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych dokumentéw (,,KSB”)
a takze stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. poz. 1089 z pdzn. zm.)
oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegbétowych wymogow
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata
dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Spotek Grupy zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych
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Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktoére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Spotki dominujacej zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie
o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowalismy nasza reakcje
na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktorych uznaliSmy za stosowne przedstawilismy
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw.

1 Utrata wartosci aktywéw niematerialnych

Kluczowa sprawa badania

Wartosci niematerialne, obejmujace skapitalizowane prace rozwojowe, stanowig istotng czesc
aktywow Grupy, ich wartos¢ na dzien bilansowy wynosi 32 443 tys. zt, co stanowi 39% sumy
bilansowej. W przypadku aktywow o nieokreslonym okresie ekonomicznej uzytecznosci podlegaja one
corocznym testom na utrate wartosci. W przypadku pozostatych aktywow niematerialnych testy
na utrate wartosci przeprowadza sie w przypadku wystapienia przestanek utraty wartosci.

Ryzyko istotnego znieksztatcenia tej pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynika z jej
istotnosci. Ponadto, jest ona oparta na szacunkach odnosnie projekcji finansowych i gtownych zatozen
przyjmowanych w testach.

Dlatego uznalismy to zagadnienie za kluczowa sprawe badania.

Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Zasady wyceny wartosci niematerialnych zostaty opisane w notach 5.5.11 i 5.5.12 dodatkowych
informacji i objasnien.

Szczegotowe informacje o wartosciach niematerialnych i przeprowadzonych testach na utrate wartosci
oraz o ich wyniku zostaty zamieszczone w notach 13.1 i 13.3 dodatkowych informacji i objasnien.

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

Uzyskalismy zrozumienie strategii biznesowej Jednostki dominujacej w odniesieniu do poszczegolnych
aktywow niematerialnych. Dokonalismy identyfikacji kontroli w procesie przeprowadzania testow
na utrate wartosci oraz oceny ich zaprojektowania i wdrozenia.

Wykonalismy w szczegolnosci nastepujace procedury badania:

- ocenilismy adekwatnos¢ stosowanej polityki rachunkowosci w zakresie wyceny aktywow
niematerialnych,

- dokonalismy oceny adekwatnosci i racjonalnosci przyjetych przez Zarzad Jednostki dominujacej
metod i zatozen do oceny wartosci aktywow niematerialnych,

- dokonalismy analizy wrazliwosci rezultatow oceny wartosci aktywow niematerialnych na zmiane
kluczowych zatozen,

- dokonalismy oceny kompletnosci i prawidtowosci ujawnien dotyczacych aktywow niematerialnych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku
finansowego Grupy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi  przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz obowiagzujacymi Grupe przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktorg
Zarzad Jednostki dominujacej uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujacej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac
likwidacji Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma Zzadnej realnej alternatywy
dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa zobowiazani
do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w ustawie z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r.,
poz. 351). Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa odpowiedzialni za nadzorowanie
procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen
oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze
przy formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania izawodowym osadem biegtego
rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujacej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
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oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki
dominujacej;

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujacej
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodow badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwiazana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnosc¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowad,
ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogo6lng prezentacje, strukture i zawartos¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia
bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelna prezentacije;

- uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. JesteSmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzor
i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy wytacznie odpowiedzialni za nasza opinie
z badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej informacje o, miedzy
innymi, planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania,
w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowad ich o wszystkich powiazaniach i innych
sprawach, ktore mogtyby byc racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktore byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w haszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna
by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.
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A
Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2018 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego i oswiadczeniem na temat informacji niefinansowych, o ktorym mowa w art. 49b, ust. 1
Ustawy o rachunkowosci, ktdre jest wyodrebniong czescia tego sprawozdania oraz Raport Roczny za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r. (,Raport roczny”) (razem ,Inne informacje”).
Na podstawie regulacji zawartych w art. 55, ust. 2a ustawy o rachunkowosci oraz par. 71, ust. 8
rozporzadzenia Ministra Finanséw z 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(,,Rozporzadzenie o informacji biezacych” - Dz. U. z 2018 r., poz. 757) Zarzad Jednostki dominujacej
w Sprawozdaniu z dziatalnosci zawart informacje dotyczace Jednostki dominujacej.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy wraz z wyodrebnionymi czesciami spetniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.
W zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest
zapoznanie si¢ z Innymi informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy Inne informacje nie sa istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedza uzyskana podczas badania, lub w inny
sposob wydaja sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Innych informacjach, jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest
réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalnosci Grupy zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Ponadto jestesmy
zobowiazani do poinformowania czy Jednostka dominujaca sporzadzita oswiadczenie na temat
informacji niefinansowych oraz do wydania opinii, czy Grupa w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy uzyskaliSmy przed data niniejszego sprawozdania z badania,
a Raport Roczny bedzie dostepny po tej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztatcenie
w Raporcie Rocznym jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym Rade Nadzorcza Jednostki
dominujacej.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 71 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim;

- jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania oswiadczamy,
ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy istotnych znieksztatcen.



IBDO

Informacja na temat informacji niefinansowych

Grupa i Jednostka dominujaca nie sporzadzity oswiadczenia na temat informacji niefinansowych,
o ktérym mowa w art. 49b ust. 1 Ustawy o rachunkowosci jako wyodrebnionej czesci Sprawozdania
z dziatalnosci, wobec braku takiego obowiazku.

Opinia o o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Grupa zawarta wszystkie informacje
okreslone w paragrafie 70, ust. 6, punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70, ust. 6, punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i tego
Rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji
Oswiadczenie na temat $wiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz Grupy sa zgodne z prawem i przepisami
obowiazujacymi w Polsce oraz ze nie $wiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktére sa zakazane
na mocy art. 5, ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach. Ustugi niebedace
badaniem sprawozdan finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz Jednostki dominujacej i jej spotki
zaleznej w badanym okresie zostaty wymienione w nocie 5.9 Sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Adiuvo Investments uchwata Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej z dnia 8 kwietnia
2019 r. Sprawozdania finansowe Jednostki dominujacej badamy nieprzerwanie poczawszy od roku
obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2014 r., w tym jako jednostki zainteresowania publicznego
od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2016 r. (liczac zgodnie z interpretacja Komisji
Europejskiej od pierwszego roku obrotowego po roku, w ktorym jednostka uzyskata status jednostki
zainteresowania publicznego); to jest przez pie¢ kolejnych lat, w tym trzeci rok jako jednostki
zainteresowania publicznego.



IBDO

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktdrego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Krzysztof Maksymik.

BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie

wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktérej dziata kluczowy biegty rewident

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
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Biegty Rewident
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Warszawa, dnia 30 kwietnia 2019 roku
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