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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Baltic Capital Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych Spoétki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie rocznego potaczonego sprawozdania finansowego Baltic Specjali-
stycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) w ramach ktérego wydzielone sg
nastepujace subfundusze: Subfundusz Baltic Makro Alokacji, Subfundusz Baltic Makro Alokaciji
Plus (dawniej Baltic Zrownowazony) (,Subfundusze”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Dzielnej
60, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, potgczone zestawienie
lokat, potgczony bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2022 roku, potgczony rachunek wyniku
z operacji, potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022

roku do dnia 31 grudnia 2022 roku (,0kres sprawozdawczy”) (,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2022 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia
31 grudnia 2022 roku zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci” - t. j. Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pdzn.
zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci,

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz Statutem
Funduszu,

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

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydali-

Smy dnia 28 kwietnia 2023 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wer-
sji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw (,KSB”)
oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytor-
skich oraz nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach” —t. j. Dz. U. z 2022 r. poz.
1302 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz. U. UE L158 z 27.05.2014, z p6zn.zm.). Nasza
odpowiedzialnos¢, zgodnie z tymi standardami, zostata dalej opisana w sekcji naszego spra-
wozdania ,Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego”.
Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Migdzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etycznych dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania
sprawozdan finansowych w Polsce. WypehiliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa zgodnie z wymogami

niezaleznosci okreslonymi w ustawie o bieglych rewidentach oraz Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stano-

wi¢ podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedlug naszego zawodowego osgdu byty najbar-
dziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy.
Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz
przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowaliSmy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka,
a w przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzeze-

nia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowe sprawy badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej
sprawy

Wycena skfadnikow lokat do wartosci godzi-
wej

Sktadniki lokat notowane i nienotowane na
aktywnym rynku wyceniane sg wedtug war-
tosci godziwej i klasyfikowane do trzech po-
ziomow hierarchii warto$ci godziwej. War-
tos¢ lokat wycenianych do wartosci godziwej
wykazanych w potgczonym bilansie Fundu-
szu na dzien 31 grudnia 2022 r. wyniosta
144.352 tys. zt, a dodatkowe informacje na
temat lokat zawarte sg w potgczonym zesta-
wieniu lokat oraz w zestawieniach lokat za-
wartych w zatgczonych do potgczonego
sprawozdania finansowego jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Zasady wyceny sktadnikow lokat zostaty ure-
gulowane w Rozporzgdzeniu Ministra Finan-
séw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci fundu-
szy inwestycyjnych ("Rozporzadzenie") oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Fun-
duszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia
2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w spra-
wie szczegolnych zasad rachunkowosci fun-
duszy inwestycyjnych.

Wycena skfadnikéw lokat Funduszu wedtug
wartosci godziwej przeprowadzana zostata
bezposrednio w oparciu o ceny pochodzgce
z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii war-
tosci godziwej), w oparciu o modele oparte o
dane wejsciowe pochodzgce z aktywnego
rynku (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej)
lub w oparciu 0 modele wykorzystujgce nie-
obserwowalne dane wejsciowe (poziom 3
hierarchii wartosci godziwej).

Wybdr rynku gtéwnego oraz stosowane tech-
niki i modele wyceny do wartosci godziwe;j
mogg mie¢ charakter subiektywny i obejmo-
wac zatozenia, kitore wymagajg dokonania
osadu przez Zarzad Towarzystwa.

W zwigzku z powyzszym obszar ten stanowi
kluczowg sprawe badania.

UzyskaliSmy zrozumienie procesu wycen in-
strumentow finansowych, w tym rozpoznawania
skutkéw wyceny w rachunku wyniku z operacji.
W oparciu o test na wybranej probie transakgiji,
uzyskaliSmy zrozumienie mechanizméw kon-
trolnych wdrozonych w tym procesie.

RozwazyliSmy miedzy innymi proces wyceny in-
strumentéw notowanych na aktywnym rynku
oraz zasady uznania rynku jako aktywny.

Dokonalismy oceny czy zastosowane zasady
wyceny sg zgodne z obowigzujacymi przepi-
sami, politykg rachunkowosci i sg adekwatne do
specyfiki lokat w portfelach Subfunduszy.

Dla sktadnikow lokat Funduszu ujawnionych na
dzien bilansowy sprawdziliSmy poprawnos¢ wy-
cen okreslonych przez Zarzgd Towarzystwa po-
przez niezalezne przeliczenia.

W przypadku lokat wycenianych modelami
sprawdzilismy prawidtowosé zastosowanych
technik wyceny, a takze zweryfikowaliSmy wy-
korzystywane w modelach obserwowalne dane
wejsciowe do danych rynkowych pochodzacych
z niezaleznych zrédet. Zweryfikowalismy réw-
niez poprawnos¢ wycen oszacowanych przez
Towarzystwo przy uzyciu modeli wykorzystuja-
cych dane nieobserwowalne.

Dokonalismy uzgodnienia ilosci instrumentow
finansowych na dzien 31 grudnia 2022 r. z po-
twierdzeniem otrzymanym od banku depozyta-
riusza.

RozwazyliSmy, czy zawarte w sprawozdaniach
finansowych Subfunduszy ujawnienia w zakre-
sie zasad wyceny instrumentéw finansowych,
zastosowanych metod wyceny oraz danych
wejsciowych i zatozen sg adekwatne do specy-
fiki portfeli lokat Subfunduszy i zgodne z obo-
wigzujacymi Fundusz i Subfundusze wymogami
w zakresie sprawozdawczo$ci finansowe;j.

UzyskaliSmy zrozumienie gtdwnych cech stoso-
wanych w Towarzystwie, jako podmiocie zarzg-
dzajgcym Funduszem, systeméw kontroli we-
wnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzgdzania sprawozdan finanso-
wych.
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Baltic Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest odpo-
wiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finan-
sowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i Statu-
tem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporza-
dzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztaicenia spowodowa-
nego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuaciji dziatalnosci
jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji, kiedy Zarzad Towarzystwa zamierza doko-
nac likwidacji Funduszu, albo zaniechaé¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma Zzadnej realne;j

alternatywy dla likwidacji albo zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do za-
pewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania przewidziane w ustawie o ra-
chunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie

procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim pozio-
mem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje
istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub
btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie
mogtyby wptyng¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawoz-
dania finansowego.

Zgodnie z par. 5 Krajowego Standardu Badania 320, koncepcja istotnosci stosowana jest przez
biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen,
jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii biegtego rewi-
denta. W zwigzku z powyzszym, wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu z ba-

dania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci
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ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osgdem biegtego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej stopy zwrotu Funduszu ani efektyw-

nosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przy-

szfosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy scep-

tycyzm, a takze:

identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spo-
wodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpo-
wiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztat-
cenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz oszu-
stwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrzne;j,

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowa-
nia procedur badania, ktdre sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyra-
zenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

oceniamy odpowiedniosé zastosowanych zasad (polityki) rachunkowoéci oraz zasadnos¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez Zarzad Towarzy-
stwa,

wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa za-
sady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodow badania, czy istnieje istotna niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktéra moze poddawaé w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuaciji dziatalno-
Sci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrécenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy na-
szg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdze-
nia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
mogag spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

oceniamy 0golng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujaw-
nienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcije i

zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie

przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczgcych
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stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oSwiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow etycz-
nych dotyczgcych niezalezno$ci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy, ktére
mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy i dla-
tego uznalismy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego na ich temat
lub gdy, w wyjgtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona
w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konse-

kwencje przewazylyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnoéci alternatywnego funduszu inwesty-
cyjnego za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku (,Sprawozdanie z
dziatalnosci AF1”), list towarzystwa bedgcego organem funduszu, oraz o$dwiadczenie depozyta-
riusza odnoszace sie fgcznie do kazdego z subfunduszy objetych potgczonym sprawozdaniem
finansowym, skierowane do uczestnikow funduszu zgodnie z wymogami § 37 ust. 1 pkt 1 i pkt
2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepi-
sami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachun-

kowosci.
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Odpowiedzialnos¢ biegltego rewidenta

Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informa-
cji. W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest przeczytanie
Innych informaciji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢
istotnie znieksztatcone.

Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie Innych informaciji, je-
stesmy zobowigzani poinformowacé o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigz-
kiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy Spra-
wozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z in-

formacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalno-
Sci alternatywnego funduszu inwestycyjnego:

¢ zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowo$ci;

e jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas
naszego badania nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu oraz pozostatych

Innych informacjach istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury badania, ktérych
celem byfa identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy
ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi fun-
duszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2023 r. poz. 681). Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci
Funduszu z powyzszymi regulacjami ostroznosciowymi odpowiada Zarzgd Towarzystwa. Ce-
lem przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii

na temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych.

W toku prac, nie stwierdzilismy przypadkéw trwatego nieprzestrzegania przez Fundusz w okre-
sie od dnia 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku obowigzujgcych regulacji ostrozno-

Sciowych, okreslonych w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny wptyw na
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sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finan-
sowych

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem o$wiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczylismy na rzecz Funduszu sg zgodne z prawem i prze-
pisami obowigzujacymi w Polsce oraz ze nie swiadczylismy ustug niebedacych badaniem, ktére
sg zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzgdzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewiden-

tach.

W badanym okresie swiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przegladu sprawozdania finan-

sowego za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku.

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu raz pierwszy uchwalg
Rady Nadzorczej z dnia 5 lutego 2021 roku oraz ponownie uchwatg z dnia 22 czerwca 2022
roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku obroto-

wego zakonczonego dnia 31 grudnia 2020 roku, to jest przez okres 3 kolejnych Iat.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze

sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marzena Wojcik.

Dziatajgcy w imieniu Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wdéjcik z siedzibg w 02-703 Warszawa,
ul. Bukowinska 26B/U2, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3159 w imieniu kto-
rego kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe

Signed by /
Podpisano przez:

Marzena
Matgorzata Wéjcik

Date / Data:
2023-04-28 17:15

Kluczowy Biegty Rewident, nr 10787

Warszawa, dnia 28 kwietnia 2023 r.
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