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Sygn. akt Wa XIII Ns Rej KRS 30592/10/218 Warszawa dnia 16 grudnia 2010 roku

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta z badania planu polaczenia Spotki:

BETACOM S.A. (spétka przejmujaca) ze spotka
EO NETWORKS S.A. {spotka przejmowana)

Dla Akcjonariuszy i Zarzadow spélek:

E

*

A.
1.

BETACOM Spotka Akcyjna (spotka przejmujqca);
EO NETWORKS Spétka Akcyjna (spotka przefmowanaj.

Czesé wstepna
Opinia zostala sporzadzona ptzez bieglego rewidenta Mari¢ Skulska, wpisanego na liste
bieglych rewidentéw pod numerem 3679, bieglego 2z listy bieglych sadowych Sadu

Oksegowego w Warszawie z zakresu wyceny przedsighiorstw 1 finanséw.

Bicgly rewident zostal wyznaczony do zbadania planu polaczenia laczacych sig spolek
Postanowieniem Sadu Rejonowego w Warszawie XIIT Wydzial Gospodarezy Krajowego
Rejestru Sadowego z dnia 05.11.2010 t., Sygn. ake. Wa XIIT Ns Rej KRS 30592/10/218
doreczonemu bieglemu w dniu 22.11.2010 1.

Plan polaczenia wrtaz z zalgcznikami biegly otrzymal bezpodrednio od Zarzaddw
laczacych si¢ spolek. Plan polaczenia zostal opublikowany zgodnie z wymogami dla
spolek  publicznych, notowanych na Gieldzie Papreréw Wartodciowych, raportem

biezacym nr 10/2010 z dnia 31.08.2010 roku.

Za spotzadzenie planu polaczenia odpowiledzialne sa Zarzady laczacych sie Spolek.
Zadaniem bieglego rewidenta bylo zbadanic planu polaczenia 1 wyrazenie opinii
o jego poprawnosci 1 rzetelnoscl Biegly nie przyjmuje tez odpowiedzialnosct wobec osdb
trzecich z tytuhu treder niniejsze) opinil.

Przy sporzadzeniu niniejszej opinil przyjelam zatozenie, ze wszelkie udostgpnione informacji
finansowe 1 inne, sa rzetelne 1 kompletne. W stosownym zakresie dokonatam ich
wyrywkowego badania, wedlug przyjetych kryteridw istotnosci, okreSlonych w krajowych
standardach  rewizji finansowej stosowanych przy  wykonywaniu  innych  uslug
poswiadczajacych.

Wskazuje, ze nie ponosze jakiejkolwiek odpowiedzialnodci za ewentualnie inng ntezalezng

weryfikacje tych informacyi, za prawidlowos¢ wyceny aktywdw 1 pasywow laczacych sig
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Spélek, jak rowniez za ewentualng szkode powstala wskutek ich nieprawidlowosci lub
nickompletnodci. Nic ustosunkowuje si¢ w opinii do wzglednych zalet polaczenia i
alternatywnych polaczen z osobami tizecimi oraz nie rozwigzuj¢ ani tez nie biore pod uwage
zagadniest prawnych lub podatkowych w zwiazku z polaczeniem lub transakcjami z nim

powigzanymi.

Badanie planu polaczenia przeprowadzilam stosownie do postanowienn:

* art. 502 1 503 ustawy z dnia 15.09.2000 . kodeks spotel handlowych (Dz U. Nr 94 poz.
1037 ze zm.);

*x  ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 1. o rachunkowosci (Dz. U. Nt 152 poz. 1223 ze zm.);

*  krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Kiajows Rade¢ Bieglych
Rewidentdw ;

*  Miedzynarodowego Standardu Ushug Atestacyjnych (MSUA nr 3000).

Badanie to zaplanowalam i przeprowadzilam w taki sposob, aby uzyskaé wystarczajacg

pewnosé, ze plan polaczenia nie zawiera istotnych znicksztalcend 1 aby uzyskaé dostateczng

podstawe do wyrazenia miarodajnej opinii o jego poprawnosci i tzetelnoscl.

W szezegdnosci badanie planu polaczenia polegato na nastepujacych procedurach:

- sprawdzenie 3y uzgodniony pomigdzy laczacymi sig spélkami plan polqezenia gosial pryygotowany
sgodnic 3 art. 499 § 1 k.s.b. oraz exy sawiera wigysthkie wymagane 3alqeznifl sgodnie 5 ant. 499 § 2
Loy

- sprawdsente ¢y alqezniki do plann polqezema sq sgodne s wymagami nstawy kodeks spifek
handlowyeh;

- oceng cyy xasiosoane pryex Zarzady laezaeych sig Spolek metody wyceny akgi tyh Spélek
w cel wyliczenia parytetu wymiany sq sasadie;

- sprawdzenie czy wyeena akei  dqezqeyeh  sig Spilek zostala poprawme wyliezona  zgodnie
& metodani usylymi pries, Zarzady laczacych sig Spalek i ey parylel wyneany akeji gostal ustalony w
aparcin o te wyliczenta.

Uwazam, ze przeprowadzone przeze mnie badanie stanowl wystarczajaca podstawe do

wyrazenia niniejszej opinit.

W wyniku badania poprawnosci i rzetelnodal planu polaczenia jednostek ustalono:
W polaczeniu uczestnicza:
* Betacom S.A. z siedziby w Warszawie ul. Polczyiiska 31 A, 01-377 Warszawa, wpisana

do Kiajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st
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Warszawy XIIT Wydzial Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000142065.
Kapital zakladowy na dzieil polaczenia wynosi 2.020.000,00 =1 i dzieli si¢ na 2.020.000
akcji zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 2l kazda.

*  EO Networks S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul J. Olbrachta 94, 01-102 Warszawa,
wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy XIII Wydzial Gospodarezy KRS pod numerem KRS 0000332547
Kapital zakladowy na dzied polaczenia wynosi 194.444,50 21 1 dzieli si¢ na 1.944.445 akcjt

zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

6. Z przedstawionego planu polaczenia wynika, ze:

* polaczenie nastapi na podstawie art. 492 § 1 pkt. 1 kodeksu spdlek handlowych (k.s.h)
przez przeniesienie calego majatku spélki EO Networks S.A. (spolka przejmowana) n
spolke Betacom S.A (spélka przejmujaca) za akcje, ktore spdlka Betacom S.A. wyda
Akcjonariuszom EQ Networks S.A. (laczenie sie przez przejgcie);

#  polaczenie spolek zostanie przeprowadzone z podwyzszeniem kapitalu zakladowego w
Betacom S.A. z dotychczasowej kwoty wynoszaee] 2.020.000,00 zt (slownie: dwa miliony
dwadziedcia tysiecy zlotych) o kwote 1.980.000,00 =zl (stownie: milion dziewigCset
osiemdziesiat tysigcy zlotych) do Iacznej kwoty 4.000.000,00 21 (slownie: cztery miliony
zlotych) poprzez emisje 1.980.000 (slownie: milion dziewigCset osiemdziesiat) nowych
akeji na okaziciela zwyklych serii H o numerach kolejnych od 0000001 do 1.980.000
o wartosel nominalnej 1,00 kazda;

* akcje Emisjii Polaczeniowej Betacom S.A. zostana przyznane 1 przydzielone
akcjonariuszom EO Netwotks S.A. zgodnie z art. 492 § 1 pkt. 1 k.s.h 1494 § 4 kis.h przy
zastosowaniu patytetu wymiany akeji opisanego w punkcie 3.6 planu polaczenia taczacych
sic  spolek. Liczbe Akeji Emisji  Polaczeniowej, ktére otrzyma  akcjonariusz
EQO Networks S.A. ustala sie przez pomnozenie posiadane] przez nicgo w dniu
polaczenia liczby akeji przez parytet wymiany akeji, wynoszacy 1:1,0182871.
Ounacza to, ze za 1 akcje EO Networks S.A. zostanie przyznane 1.0182871 nowo
wyemitowanych akcji Betacom S.A. Jako akcjonarinsza EO Networks S.A. rozumie sig
osobe wpisana jako akcjonariusz do ksiegi akeyjne) w dniu polaczenia.

*  warto$¢ bilansows majatku laczacych si¢ Spélek ustalono na podstawie danych
wynikajacych ze sporzadzonego bilansu na dzien 01.07.2010 1., zawartego w o$wiadczeniu

o stanie ksiggowym Spdlek, stanowiacych zalqezniki ne 51 6 do planu polaczenia, kiore
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nie zostaly poddane badaniu przez bieglego rewidenta w rozumieniu przepiséw ustawy o

rachunkowosct

7. Opis przyjetych metod wyceny wartosci laczacych si¢ spolek:

Zgodnie z przyjeta przez Zarzady metodologia wyceny wartosci majatku laczacych sig spbiek
dokonane zostaly wedlug nastepujacych metod:

0 Betacom S.A. ( spotka przejmujgca )

Betacom S.A. jest podmiotem notowanym na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w
Warszawie Ustalenic wartosci majatku Spolki zostalo dokonane na podstawie notowan
gieldowych. Dla wyceny majatku spotki dokonanej na dzief 26.08.2010 roku, dla potszeb
polaczenia zastosowano $rednig kursdéw zamknigcia akeji Betacom S.A. z poszczegdlnych dni
notowan, w okresie poprzedzajacym dzienl ogloszenia zgody Urzedu Ochrony Konkurencii 1
Konsumentéw na polaczenie spolek. Zarzad przyjal do wyceny akeji Spolki $rednia z sesjt
gieldowych za okges od 01.03.2010r. do 26.08.2010 roku ,co mialo na celu wyeliminowanie
ewentualnych jednorazowych znaczacych zmian cen na rynku. Tak ustalona wartosé 1 akeji
wynosi 9,15 zl, ilo§¢ posiadanych akeji 2.020.000, co oznacza, ze wartos¢ majatku

Betacom S.A. na dziefi pofaczenia wynosi 18.488.000,00 =1

g EO Networks S.A..

Ustalenie wartoéci majathu EQO Networks S.A zostalo dokonane metods dochodows

zdyskontowanych przeplywdw pienigznych (DCF) oraz metods pordwnan rynkowych.

Zgodaie z przyjeta metodologia wartos¢ majatku na dzies 01.07.2010 roku wynosi:

- metody dochodows zdyskontowanych przeplywow pienigznych (DCF) przyjeto wyceng
wartoci majatku Spoiki w wysokosci 18,177.000,00 21,

- wartosé¢  majatku Spolki wyliczona wg  metody pordwnan  rynkowych  wynosi
18.135.000,00 =1,

- uwzgledniajac wage réwng 100% dla kazdej z metod, wartodé majatku Spélki na dzien
polaczenia wynosi 18.156 000,00 =1,

Metoda pordwnan rynkowych pozwala na oszacowanie wartoéci przedsigbiorstwa w stosunku

do srednie) wyceny, innych podmiotéw. Podstawe dia ustalenia wartosci Spoki przy

zastosowaniu tej metody stanowily osiagnicte wskazniki podmiotéw o zblizonym do

wyceniane] Spdlki profilu  dzialalno$c:, pordwnywalnymi wynikami finansowymi oraz

podobnej strukturze aktywow 1 pasywow.
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Do wyceny przyjeto wartoscl érednie ze wskaznikow takich jak:

- P/E (Cena/Zysk);

- EV/Ebitda (Enterprise Value/Ebitda);

- P/S (Kapitalizacja/Sprzeda ).

Do obliczenia wskaznikéw przyieto spolki ktérych akeje sa notowane na rynku papierdw
warto§ciowych, wybrano wskazniki za rok 2009 oraz ceny akcji na dzied 26.08.2010 roku.
Wycena zostala sporzadzona przy wykorzystaniu mnoznikow obliczonych na podstawie
wynikéw finansowych grupy pordwnawezej polskich spolck z scktora I'l" dzialajacych w
Polsce oraz notowane na GPW, odniesionych do odpowiednich wielkodci bazowych
prognozowanych przez spélke DO Networks S.A. Przyjete w planie polaczenia wartosc
majatku Iaczacych sig spélek zostaly przyjete do ustalenia parytetow wymiany akeji spolek w

celu polaczenta.

Ocena metod wyceny zastosowanych przez Zarzady laczacych sig spolek:

Metody uzyte przez Zarzady laczacych sig spolek do wyceny akeji przy ustaleniu paryteta
wymiany znajduja potwierdzenie w ogdlnie stosowanych zasadach w praktyce jak rowniez w
literaturze przedmiotu. Biorac jednak pod uwage cel jakiemu ma sluzyé wycena - ustalenie
parytetu wymiany Spélek uczestniczacych w polaczeniu, wycena powinna by¢ sporzadzona
co najmniej dwoma porédwnywalnymi metodami.

W zaleznosci od celu i funkcii wyceny, przypisane sa okieslone metody jej wyceny.
Polski system prawny nie precyzuje zespolu metod jakimi mozna posluzy¢ sig w procesie
wyceny, tym samym prowadzac czesto do dowolnosci ich stosowania. Przepisy ustawy z dnia
15.09.2000 . kodeks spdlek handlowych, nie odnosza si¢ 1 nie reguluja wprost kwestii metod
ustalania wartodci 1 akeji 1 ustalania parytetu wymiany, odwoluja si¢ do ogélnie stosowanych
zasad w literaturze i w praktyce wprowadzajac pojecie wartodei rynkowej (godziwe]).
Nalezy nadmieni¢, ze wartosé przedsigbiotstwa mozna rozpatrywaé w dwoch aspektach: jako
substancja materialna, czyli to co znajduje si¢ w aktywach bilansowych ( majatek ) oraz jako
elementy pozamaterialne wynikajace ze stopnia zorganizowania w przedsigbiorstwie srodkow
i czynnikdw produkeji, umozliwiajacym ich wykorzystania, a tym samym decydujace o
zdolnosci przedsighiorstwa do pomnazania zalnwestowanego w nie kapitalu.

W ramach metod wartodciowania mozna wyrdznié te, ktore postizegajy przedsigbiorstwo
tylko z punktu widzenia procesu inwestowania majacego na celu uzyskanie dochodu, jak
rozwiez nie abstrahujac od warto$ci materialne] dostrzegaja takze synergie materialnych 1

pozamaterialnych skladnikéw jego wartosci. Opierajac sie na tym podejsciu wyrdznia si¢
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majatkowe, dochodowe i poréwnawcze metody wyceny. Metody majatkowe zakladajg, ze
wartodcia przedsiebiorstwa jest przede wszystkim jego majatek, co jest plusem tej metody
wyceny. Wartodé przedsiebiorstwa stanowi maksymalna cena, jaka mozna uzyskal z
uplynnienia majatku przedsigbiorstwa. Wartos¢ majatkowa wyznacza granice ceny nabycia.
Slaboscia tej metody jest jednak, ze warto$¢ majatkowa jest wartoscig biezaca wzgledem
momentu wyceny, traktuje ona  wyceniane przedsigbiorstwo jako sume skladnikdw
majatkowych, nie ujmujac systemowych skutkéw ich wzajemnego powiazania. Metody
dochodowe zakladaja , ze watto$é przedsigbiorstwa jest okredlana przez warto$¢ gotowkows
przyszlych dochodéw inwestordw, ktére moga oni uzyskaé przez fakt posiadania tytulu
wiasnodci. Moga one pochodzi¢ nie tylko od posiadanych przedsigbiorstw w postact np.
dywidendy , ale takie od podmiotéw trzecich np .jako wplywy ze sprzedazy prawa
plerwokupu nowej emisji akeji. Slabodcia tej metody jak podkredlajy teoretycy jest fake, ze
symulacja danych oparta jest na analizie prawdopodobnych warunkdw i wynikow dziatalnoscei
przedsighiorstw 1 w zwiazku z tym wystepuje ryzyko popelnienia bledu  w przypadku
niespelnienia ptzyjetych zalozen. 7 tych wzgleddw wartodé wyceny przedsighiorstwa nalezy
dokonywaé kilkoma metodami z uwzglednieniem wag przypisanych kazde) wycenie z

uwzglednieniem celu jakiemu wycena ma shuzyé.

Betacom S.A. zostala wyceniona w oparciu o gieldows cene akcji. Metoda ta znajduje
zastosowanie do spélek gieldowych, jednakze jak wskazuje prakeyka, wycena taka oparta na
cenach akcji z notowar gieldowych jest obarczona pewnym bledem. Notowania akeji sz
plynne, potwierdzajac ceny akeji Betacom S.A. na dzied 16.12.2010 roku , kurs zamkni¢esa
akeji Betacom S.A. wynosi 7,20 z1/1 akcje. Obecna cena akeji przypisana do jej okreslone;
ilodci, ktdra jest na rynku , w przypadku np. zwigkszenia dosci akeji moze by¢ przeszacowana,
Dlatego tez nalezy dokonaé wyceny dwoma lub wigcej metodami aby wyaik wyceny byl
wiarygodny. Powinny byé to metody poréwnywalne dla obu podmiotdw. Ze wzgledu na
podobny udzial w strukturze majatku trwalego 1 obrotowego spdlek uczestniczacych w
pofaczeniu (aktywa trwale — udziat ca 30 %, aktywa obrotowe — udzial ca 70 %), wskazana
jest metoda majatkowa aktywdw netto, gdzie wartos¢ przedsigbiorstwa jest okreflana na
podstawie bilansu, bez uwzglednienia przyszlego rozwoju, kondycyt gospodarki, probleméw)

wewnetrznych, czyli wszystkich czynnikéw, ktdre nie wystepuja w sprawozdaniu.
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EO Networks S.A. zostala wyceniona dwoma metodami:

% Metodg pordbwnawczg, polegajaca na oktesleniu wartosci spolki poprzez zastosowanie
relacji wartodci tynkowych kapitaléw whasnych poréwnywalnyeh spélek do wybranych
wielkodci ekonomiczno-finansowych. Podstawa takicgo podejscia do wyceny jest
akceptacja zalozenia, ze aktywa podobne do siebic powinny by¢ wyceniane i sprzedawane
po zblizonych cenach. Jest to wige koncepcja kallulacji wartodei przedsigbiorstwa Spotkd
na podstawie uksztaltowanych przez rynek multiplikatoréw, odzwierciedlajacych relacje
ceny do réznych kategorii majatkowych 1 finansowych. Wycena zostala sporzadzona przy
wykorzystaniu mnoznikéw obliczonych dla spélels w sektorze IT odniesionych do
odpowiednich wielkosci bazowych prognozowanych przez EO  Networks S.A.
Wycena metoda porownawezg data wynik 18,135 tys. zl.

*  Metodg dochodows (DCF) zdyskontowanych strumieni pienigznych, ideq ktorej jest
oszacowanic wartodci przedsighiorstwa w oparciu o zdolnodé do generowania nadwyzki
finansowej. Wycena warstoSct majatku  Spolki metoda dochodows dala  wynik

18.177 tys. 7.

W zwiazku z watpliwodciami bieglego w zakresic przyjetych metod wyceny Zarzad
Betacom S.A. przedlozyl bieglenu dodatkowe wyceny wartose1 Spotki :

* wycena metods dochodows,, ktéra dala wynik 15.041 tys. z4;

*  metods pordwnawezg , ktora dala wynik 7.530 tys. z1.

Stosujac odpowiednie wagi przypisane kazdej z tych metod wyceny wartodci majatku Spolek
dla celdw polaczenia 1ustalenia parytetu wymiany wyniosly:

*  Betacom S.A. - wartos¢ majatku wynosi 17.959 tys. zl,

* O Networks S.A. - warto$é majatku wynosi 16,800 tys. z1.

Podstawowa metods, dla Betacom S.A. jest metoda notowan gietdowych oraz majatkowa,
natomiast dla FEO Networks S.A. jest to metoda pordwnaweza 1 dochodowa.
Opierajac si¢c na wymienionych metodach oraz metodach pomocniczych ustalono wartosc
godziwg na potrzeby polaczenia, ktéra to wartos¢ zostala uzyta do ustalenia parytetu
wymiany udzialow przy fuzji. Wartos¢ ustalona przy zalozeniu kontynuacji niezalezne]
dzialalnodci, czyli bez uwzglednienia synergii,- korzysci wynikajace z polaczenia spolek w
rezultacie przypadalyby wlasciciclom laczacych si¢ spolek proporcjonalnie do wartosci

wnoszonego majatku.
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9. Sprawdzenie czy wycena udziaidw /akeji taczacych sie Spdlek zostata poprawnie wyliczona
zgodnie z metodami uzytymi przez Zarzady Iaczacych si¢ Spolek 1 czy parytet wymiany akcji
zostal ustalony w oparciu o te wyliczenia,

Zc sposobu wyliczenia parytetu wymiany oraz podwyzszenia kapitalu zakladowego

Betacom S.A. polaczonej w drodze emisji dodatkowych akeji, wynika, ze dotychezasowl

akcjonariusze spélki przejmowanej w zamian za posiadane akeje otrzymuja;

Q  w samion ga jedng akge w spélee EO Networks S A o wartosei nominalng 0,10 3f preyznane
ostang 10182871 aki na okaziciela w Belacom S, o wartoses nominalney 1,00 2 {1 kagda,

Q  kasdonn uprawnionemn akgonarinszows spotiki pryejmowaney , ktdremn 1w wynikn zaokraglenia, nie
preyziclono nalesne mi | weding parytetn wymiany , nlamkows exeiei wowo wyemitowanyelh akgi,

bedzie praysingiwate prawo do otrgymania od Spolki prejmmjaces doplaty w goldee.

10. Zdaniem bieglego:

a) zalaczony plan polaczenia zawiera wszystkic elementy 1 zalaczniki wymagane przepisami
art. 499 § 11 2 ustawy kodeks spdlek handlowych,

b) metody uzyte pezez Zarzady laczacych sig spdlek do wyceny znajduja potwierdzenie w
ogdlnie stosowanych zasadach, zardwno w praktyce, jak réwniez w literaturze
przedmiotu. Metody zastosowane do wyceny wartoscl majatku Spolek Betacom S.A. oraz
EO Networks S.A. dla celdw polaczenia sq zasadne,

¢) biegly nie napotkal szczegdinych trudnodci zwiazanych z wycena akeji laczacych sig

spolels,

Parytet wymiany — zestawiajac wartos¢ wyceny wg przyjetych metod, parytet wymiany daczacych
sic spolek wynosi 0,971826, co oznacza , ze za 1 akcje spolki RO Networks SA. o wartoscl
nominainej 0,10 z] przyznane zostang 0,971826 akeji na okaziciela w Betacom S.A. o wartoscl
nominalnej 1,00 z1 kazda. W zwiazku z tym planowane podwyzszenic kapitalu zakladowego
Betacom S.A. nastapiloby o kwote 1.889.662,00 21, a kapital zakladowy po podwyzszeniu

wynositby 3.909 662,00 2z} (w zaokraglentu).

Podsumowanie i wnioski koficowe:
W wymiken  wastosowania  sasmeerowanych  pryes  bicofego  dodatiomych  melod  wyceny ¢ nadania
Y) A it 7y WA 59 /) pyeeiny

im wag  odspvierciedlajacych  sasadnost wch  wgycia w o progpadks polacsenia  spolek  Betacom S

oraz, O Networks S.A, parytet wymiany saproponowany pryez, Zariady mogna nznaé 3a sasadny , albowien




Optnta mezaleznego bteglego rewtdenta z badania planu polgczenia

YA R et B Sy R A s N S SR O B O,

rignica pomiedsy warlosiiq wynikajqea 5 obliezedt pragpromadzonych pries bieglego, a wartosclq wynikajacq

wyeen predsiawionyeh prees, Zarzqdy wynosi okoto 5% ( w zaokraglenin).

Niniejsza opinia z badania planu polaczenia zostala sposzadzona wylacznie do uzytku przez
Akcjonariuszy i Zarzady laczacych si¢ spdlek oraz Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w
Warszawie XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego i nie moze by¢ uzyta w
zadnym innym celu bez naszej zgody, z wyjatkiem sytuacii wymaganych przez prawo lub przez

organy administracyjne.

Niniejsza opinia zawiera 9 stron kolejno numerowanych i pasafowanych pizez bieglego oraz
materialy uzupelniajace do opinii wraz z zalacznikami i zostala sporzadzona w4
jednobrzmigcych egzemplarzach:

1 egzemplarz dla Sadu,

2 egzemplarze dla Zarzaddw Iaczacych si¢ Spolek,

1 egzemplarz a/a.

Biegly rewident:

Numer ewidencyjny 3679
b:eg{y sadowy
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