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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

SPRAWOZDANIE ROCZNE ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

AGRO KAPITAt NA ROZWO)

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU



Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

1l. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 232 556 231185
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 156 4195
2. Naleznosci 23628 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 003 34 319
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 167 769 192 670
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 284 60
Ill. Aktywa netto (I - 1) 232 272 231125
1IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 229 946 236 464
1. Kapitat wptacony 289 074 287 733
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -59 128 -51 269
V. Dochody zatrzymane 17 691 13 739
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -8 094 -12 765
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 25785 26 504
VI. Wzrost (spadek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -15 365 -19 078
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 232 272 231125
Liczba jednostek uczestnictwa 1126,4192 1 157,4966
Kategoria A 1126,4192 1157,4966
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 206 204,18 199 676,23
Kategoria A 206 204,18 199 676,23

Bilans nalezy analizowad tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 9710 6 496
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 9710 6 496

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 5039 4 579
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4751 4 205

- stata cze$¢ wynagrodzenia 4751 4 205

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 92 84
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 95 84
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 89 74

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 -
Koszty odsetkowe - 125
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate 7 7
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (li-1ll) 5039 4 579
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 4671 1917
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2994 21167

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -719 2525

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3713 18 642

- z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 7 665 23 084
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 6 804,55 19 943,32
Kategoria A 6 804,55 19 943,32

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktdére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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AGRO

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2024 r.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU
INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO AGRO KAPITAL NA ROZWOJ
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2023 ROKU

I.  Informacje ogoine.

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj (dalej ,,Fundusz”) zostat
wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie
VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 400 w dniu 05 sierpnia 2008 r. Z chwilg wpisania
Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych Fundusz nabyt osobowos¢ prawna.

II. Istotne wydarzenia w dziatalnosci Funduszu zaistniate w okresie od 1 stycznia do 31
grudnia 2023 roku, a takze po jego zakonczeniu.

W 2023 roku Fundusz przebudowywat swdj portfel inwestycyjny dokonujgc nowych inwestycji w
wyniku zapadalnosci instrumentéw dtuznych. Nowe inwestycje, to papiery diuzne Skarbu Panstwa
oraz dtuzne papiery komercyjne. Wartos¢ aktywow netto Funduszu na koniec 2023 roku wyniosta
232 272 345,13 ztotych. Najwiekszg czes¢ portfela inwestycyjnego Funduszu na koniec roku
stanowity akcje (45,20%). Dtuzne papiery wartosciowe stanowity 37,65% sktadu portfela. Ponad
63,9% udziatu w dtuznych papierach wartosciowych miaty obligacje i bankowe papiery wartosciowe
wyemitowane przez banki spétdzielcze. Pozostate aktywa Funduszu stanowita depozyty bankowe
(7,00%). W 2023 roku Fundusz osiggngt dodatnig stope zwrotu z jednostki uczestnictwa w
wysokosci 3,27%.

Il Przewidywany rozwoj Funduszu.

Fundusz bedzie kontynuowat prowadzenie polityki inwestycyjnej oraz akwizycje nowych aktywdéw
w dotychczasowy sposob.

IV. W Towarzystwie nie wystapily wazne osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy
V.  Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa.

Aktywa netto na dzien bilansowy 31 grudnia 2023 roku wynosity 232 272 345,13 ztotych. W 2023
roku Fundusz osiggnat dodatni wynik z operacji w kwocie 7 665 tys. ztotych. Wartos¢ aktywow
netto przypadajgcag na jednostke uczestnictwa na dzien bilansowy 31 grudnia 2023 roku wyniosta
206 204,18 ztotych, co oznacza wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w stosunku do 31 grudnia
2022 roku o 3,27 proc. Sytuacja finansowa Funduszu w przysztosci uzalezniona bedzie w duzym
stopniu od czynnikéw rynkowych.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO Spétka Akcyjna, ul. Gréjecka 194/156, 02-390 Warszawa
Tel. +48 (022) 101 25 30, fax +48 (022) 378 26 50, e-mail: biuro@tfiagro.pl, www.tfiagro.pl
NIP: 1080002153, REGON: 140665797, Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego Nr 0000264352,
kapitat zaktadowy 1.021.000 ztotych (optacony w catosci)



VI.  Udzialy wtasne
Nie dotyczy Funduszu
VIl.  Posiadane oddzialy
Nie dotyczy Funduszu
VIIl.  Opis czynnikéw ryzyka Funduszu.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wigze sie z mozliwoscig spadku wartosci Jednostek w Funduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem, na ktérych Fundusz lokuje swoje Aktywa obejmuja:
ryzyko rynku akcji oraz ryzyko stép procentowych. Ryzyko rynku akcji wystepuje w odniesieniu do
lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje. Koniunktura na rynku akcji moze podlegac
znaczgcym wahaniom zaréwno z powodow fundamentalnych (ryzyko ekonomiczne, opisane w
dalszej czesci rozdziatu), jak i z przyczyn o charakterze technicznym (np. aktywnosc¢ spekulacyjna).
Niekorzystne zmiany koniunktury moga mie¢ negatywny wptyw na stope zwrotu z lokaty na rynku
akcji, a tym samym na wartos¢ Jednostek Funduszu.

Ryzyko ekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od
wielu czynnikdw makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke polskg (m.in. tempo
wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna)
jak i globalng. Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogg mie¢ negatywny
wptyw na wartos¢ Jednostek Funduszu.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w aktywa niepubliczne

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w aktywa niepubliczne jest niska ptynnos¢ lokat
(ryzyko ptynnosci zostato opisane w dalszej czesci rozdziatu). Ponadto podmioty dziatajgce na
rynku niepublicznym cechujg sie zazwyczaj mniejszg niz w przypadku spétek publicznych skalg
dziatalnosci, a co za tym idzie — réwniez mniejszg stabilnoscig prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej, co z kolei oznacza wieksze ryzyko dla posiadaczy ich akcji lub udziatow niz w
przypadku inwestycji w spoétki publiczne. Nieudane inwestycje w instrumenty finansowe spotek
niepublicznych mogag sie wigzac z istotnym spadkiem wartosci takich lokat.

Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

W przypadku gdy Fundusz inwestuje w specyficzne sektory gospodarki, Wartos¢ Aktywow Netto
bedzie scisle uzalezniona od kondycji danej gatezi gospodarki oraz postrzegania tejze gatezi przez
inwestorow. Poniewaz Fundusz bedzie przede wszystkim inwestowat w instrumenty finansowe
podmiotéw prowadzgcych dziatalnos¢ na Terenach Wiejskich, wyniki Funduszu bedg powigzane z
0goIng koniunkturg gospodarczg na tych terenach.

Ryzyko inwestycji w dluzne papiery wartosciowe

a) Ryzyko stép procentowych
Istnieje ryzyko wrazliwosci ceny papieru warto$ciowego na zmiany rynkowych stop procentowych
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b) Ryzyko utraty wartosci realne;j
Istnieje ryzyko utraty realnej wartosci papierow wartosciowych oraz ryzyko spadku realnej stopy
zwrotu z inwestycji w papiery wartosciowe spowodowane wzrostem inflacji.

c) Ryzyko kredytowe

Inwestycje Funduszu w instrumenty dtuzne obarczone sg ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw
tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym z tym ryzykiem
czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw Aktywow Funduszu. Zmiany pozyciji
finansowe] emitenta lub perspektywy jego rozwoju mogg skutkowa¢ spadkiem ceny
wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dluznych, a tym samym pogorszeniem
rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie wptywaé na Jednostki Funduszu.
Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwoscig nie wywigzania sie ze swoich zobowigzan
przez kontrahentow, z ktérymi Fundusz zawiera umowy majgce za przedmiot papiery wartosciowe
lub pozyczki udzielane kontrahentom. Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizaciji
zobowigzan przez kontrahenta mogg oznaczac poniesienie strat przez Fundusz.

Ryzyko stép procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zalezno$¢ pomiedzy
wartoscig instrumentéw diuznych, a poziomem stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop
procentowych przetozy sie na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, co moze mie¢
niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat Funduszu, a tym samym na wartos¢ Jednostek Funduszu.
Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, ktore sg oprocentowane wedtug stopy zmiennej, to wzrost
stép procentowych moze mieé niekorzystny wptyw na wysokos¢ odsetek ptaconych od zobowigzan
Funduszu, a tym samym na wartos¢ Jednostek Funduszu. Aktywa Funduszu mogg byc¢
inwestowane w wierzytelnosci oséb prawnych oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe;.
Poniewaz Fundusz bedzie dostosowywat z pewnym opdznieniem wysoko$¢ oprocentowania
udzielonych wierzytelnosci do rynkowych stop procentowych, to wzrost rynkowych stép
procentowych moze mieé niekorzystny wptyw na dochody uzyskiwane przez Fundusz.

Ryzyko nietrafnych decyzji

Istnieje mozliwosé, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje
inwestycyjne nie przyniosg oczekiwanych rezultatdbw i warto$¢ posiadanych instrumentow
finansowych ulegnie zmniejszeniu.

Ryzyko rozliczenia

Btedne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ sie do
odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia rentownosci
lokat Funduszu. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze
powodowac koniecznos¢ poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajgcych z zawartych
przez Fundusz umow.

Ryzyko transferéw pienieznych

Ryzyko transferow pienieznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzane z funkcjonowaniem
rozliczeh w sektorze finansowym. Moze to wptywaé na rentownos¢ lokat Funduszu w sposob
analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

Ryzyko ptynnosci

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybkim nabyciem lub
sprzedazg okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg byc¢ zrealizowane jedynie po
cenach znaczgco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownosé
takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest
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szczegolnie duze w przypadku dokonywania lokat w instrumenty finansowe na rynku
niepublicznym.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywoéw

Zgodnie z Ustawg do prowadzenia rejestru Aktywow Funduszu zobowigzany jest niezalezny od
Towarzystwa, spetniajgcy wymagania wymienione w art. 71 i art. 73 Ustawy oraz oznaczony w
Statucie podmiot (Depozytariusz). Nie mozna wykluczy¢, ze btgd Depozytariusza lub inne
zdarzenie zwigzane z przechowywaniem Aktywow, na ktére Fundusz nie ma wplywu moze
oddzialywa¢ negatywnie na wartos¢ Aktywéw Funduszu. Ryzyko zwigzane z koncentracjg
aktywow Fundusz stosuje limity inwestycyjne okreslane Ustawg oraz Statutem. Prowadzona przez
Fundusz polityka aktywnego zarzgdzania moze prowadzi¢ do koncentracji Aktywow Funduszu w
jednej kategorii lokat lub w inny sposob prowadzi¢ do kumulacji ryzyka charakterystycznego dla
jednego typu badz rodzaju lokat.

Ryzyko wyceny

Aktywa Funduszu sg wyceniane, a zobowigzania Funduszu sg ustalane wedtug wiarygodnej
oszacowanej wartosci godziwej. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami
wycena, w przypadku instrumentéw nie notowanych na aktywnym rynku, moze odbiegaé od ich
rzeczywistej wartosci. Takie ryzyko istnieje takze w przypadku, gdy Fundusz bedzie posiadat duze
pakiety akcji spotek publicznych.

IX.  Opis sposobu zarzadzania ryzykiem

Towarzystwo ustanowito system zarzgdzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono
wewnetrzng jednostke organizacyjng odpowiedzialng za zarzgdzanie ryzykiem oraz przyjeto
wewnetrzne procedury regulujgce w jednolity sposob proces zarzadzania ryzykiem funduszy
zarzadzanych przez Towarzystwo. W zarzgdzie Towarzystwa zostata wyodrebniona funkcja
czionka zarzadu nadzorujgcego system zarzgadzania ryzykiem w Towarzystwie. Zarzgdzanie
ryzykiem odbywa sie w sposob spdéjny dla wszystkich zarzgdzanych funduszy. Dla kazdego
funduszu Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z jego politykg inwestycyjng oraz
biezgcym procesem zarzadzania. W zaleznosci od polityki inwestycyjnej danego funduszu i
zidentyfikowanych istotnych ryzyk, Towarzystwo na podstawie wewnetrznych regulacji i procedur
moze ustanawia¢ wewnetrzne limity ryzyka. System zarzgdzania ryzykiem podlega corocznemu
badaniu przez biegtego rewidenta

X. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu

Stopa zwrotu liczona w oparciu o ostatnig wycene oficjalng w roku 2023 i ostatnig wycene oficjalng
w roku 2022 wyniosta 3,27 %.

Procentowy udziat kosztow Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto Funduszu wynidst
odpowiednio:

taczny udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu w 2023 roku wynosit 2,12%,
w tym:

- wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,00%

- wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje: 0%

- optaty dla depozytariusza: 0,04%

- optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow: 0,04%

- ustugi w zakresie rachunkowosci: 0,04%

- ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu: 0%
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taczny udziat kosztéw w sredniej wartosci aktywéw netto Funduszu w 2022 roku wynosit 2,18%,
w tym:

- wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,00%

- wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje: 0%

- opfaty dla depozytariusza: 0,04%

- opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow: 0,04%

- ustugi w zakresie rachunkowosci: 0,04%

- ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu: 0%

XI.  Kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu

Nie dotyczy Funduszu.

Xll.  Informacje dotyczace zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego
Fundusz nie zatrudnia pracownikéw i nie ma wptywu na srodowisko naturalne.
Fundusz stosuje zasady tadu korporacyjnego przyjete do stosowania przez Towarzystwo

Funduszy Inwestycyjnych Agro S.A. i opublikowane na stronie internetowej www.tfiagro.pl

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Sprawozdaniu zarzgdu z dziatalnosci Funduszu:

i Signed by / Signed by /
gégdnﬁga%/przez; Podpisano przez: Podpisano przez:
Mateusz Romuald WALDEMAR
todzifski 7. MALGORZATA
‘;zt‘; - KOZLOWSKI AGRO %4 v JER-
2024-04-24 09:26 Date roata: Towarapstns Fundusey tnweserioren JACHIMOWICZ
09:32 Date / Data: 2024-
Mateusz Oglodzinski Waldemar Koztowski Matgorzata Mejer-Jachimowicz
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
TFI AGRO S.A. TFI AGRO S.A. TFI AGRO S.A.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego AGRO Kapital na Rozwadj zaistnialych w trakcie roku

obrotowego.

W trakcie roku obrotowego trwajacego od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku zostata
dokonana zmiana zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego. Towarzystwo dziatajgc w jak najlepiej
pojetym interesie uczestnikow funduszu w dniu 28 grudnia 2023 roku zawarto umowe o $wiadczenie
ustug wyceny aktywdéw funduszu z Fair Value sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul.
Kolejowa 45/U8, 01-210 Warszawa.

29 wrzesnia 2023 roku mBank S.A. z siedzibg w Warszawie petnigcy funkcje depozytariusza odwotat
oSwiadczenie z dnia 18 lutego 2021 roku o wypowiedzeniu umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego AGRO Kapitat na Rozwdj
zawartej w dniu 29 maja 2017 roku. W tym samym dniu, tj. 29 wrzesnia 2023 roku podpisano
Porozumienie w sprawie dalszej wspotpracy w zwigzku z wykonywaniem funkcji depozytariusza
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego pomiedzy Towarzystwem Funduszy
Inwestycyjnych AGRO S.A. z siedzibg w Warszawie dziatajgcym w imieniu wlasnym oraz w imieniu
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego AGRO Kapitat na Rozwoj z siedzibg w

Warszawie, a mBank S.A. z siedzibg w Warszawie.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz
dzialalnosci w okresie objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku
regulowanym, nad ktéra Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na
Rozwoj przejat kontrole (art. 222d ust. 4 pkt 6).

Towarzystwo informuje, iz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwoj nie
przejgt kontroli nad Zzadng spdtka nienotowang na rynku regulowanym, ktéra nie jest mikro
przedsiebiorca, matym przedsiebiorcg, Srednim przedsiebiorcg lub spdtka celowg specjalnego
przeznaczenia, ktorej przewazajgcym przedmiotem dziatalnosci jest nabywanie nieruchomosci w celach
inwestycyjnych (art. 70zj ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku).

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO Spoétka Akcyjna, ul. Gréjecka 194/156, 02-390 Warszawa
Tel. +48 (022) 101 25 30, fax +48 (022) 378 26 50, e-mail: biuro@tfiagro.pl, www.tfiagro.pl
NIP: 1080002153, REGON: 140665797, Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Nr 0000264352,
kapitat zaktadowy 1.021.000 ztotych (optacony w catosci)



Informacja o wynagrodzeniach Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A.
sporzadzona na podstawie art. 222d ust. 4 pkt 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o

funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikdw Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A.: 13

2. Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez TFI AGRO S.A.: 3.481 443,00 zt, w tym catkowita
kwota wynagrodzen wyptaconych: cztonkom Zarzadu TFI AGRO S.A., osobom podejmujgcym
decyzje inwestycyjne dotyczgce portfela inwestycyjnego funduszu, osobom sprawujgcym funkcje z
zakresu zarzadzania ryzykiem, osobom wykonujgcym czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci
Towarzystwa z prawem: 1 952 080,00 zi.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw alternatywnego funduszu

inwestycyjnego: 0,00 zi.

Strona2z 2



— polaudit

SPRAWOZDANIE

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych AGRO Spoétka Akcyjna.

SPRAWOZDANIE Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Opinia
PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego AGRO Kapital na Rozwdj (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie

zarzadzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO Spotka Akcyjna, ktore
zawiera :

v wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
v' zestawienie lokat oraz bilans na dzien 31 grudnia 2023 roku,
oraz sporzadzone za rok obrotowy od 01 stycznia do 31 grudnia 2023 roku :
v" rachunek wynikéw z operacji,
v’ zestawienie zmian w aktywach netto,
v’ noty objasniajgce i informacje dodatkows.
Naszym zdaniem, zatagczone sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31.12.2023 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z
majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
(,,Ustawa o rachunkowosci” — tekst jednolity Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z p6zniejszymi
zmianami ) oraz przyje¢tymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz jego
statutem ;

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

POLAUDIT Sp. z 0.0.
ul. J. Ficowskiego 15, 01-747 Warszawa
NIP 118-00-80-945, KRS 0000020996
Kapitat zaktadowy: 191.000 PLN
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Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore
wydali$my dnia 25 kwietnia 2024 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardow Badania przyjetymi uchwalg Krajowej Rady Bieglych
Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardow badania
oraz innych dokumentéw, z p6zn. zm. oraz uchwata Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego
nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 r. w sprawie krajowych standardow kontroli jakos$ci oraz
Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia
11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,,Ustawa
o biegtych rewidentach” — t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 1015 z p6zn. zm.). Nasza odpowiedzialnos¢
zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w Ssekcji naszego sprawozdania
Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteS$my niezalezni od Funduszu zgodnie z Migedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych
ksiggowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezalezno$ci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etyki dla Ksiggowych (,,Kodeks IESBA™) przyjetym uchwala Krajowej Rady
Bieglych Rewidentow nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 r. w sprawie zasad etyki zawodowej
biegtych rewidentéw, z p6zn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypehili§my nasze inne obowiazki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie 0 bieglych rewidentach.

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

Objasnienie — Istotna niepewnos¢ dotyczaca kontynuacji dzialalnosci

Na podstawie przedmiotowego porozumienia Zarzagd TFI AGRO S.A. zobowigzat si¢ spieni¢zenia
wszystkich aktywow Funduszu przed otwarciem jego likwidacji, ktdra nastapi nie podzniej niz w
dniu 1 marca 2026 r.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore wedlug naszego zawodowego osadu byty
najbardziej znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztalcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy si¢ w kontek$cie naszego badania sprawozdania
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finansowego jako cato$ci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowaliSmy naszg
reakcje na te rodzaje ryzyka, a W przypadkach, w ktérych uznali$my za stosowne przedstawili$my
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy 0sobnej opinii na

temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Procedury bieglego rewidenta zastosowane
w odniesieniu do kluczowych spraw
badania

Wycena skladnikow lokat do wartosci godziwej

Wycena sktadnikéw lokat notowanych i
nienotowanych na aktywnym rynku byta
przedmiotem szczegodlnej naszej uwagi.

Nasze procedury badania obejmowaly w
szczegolnosci :

v weryfikacje czy stosowane metody
wyceny lokat sg zgodne z przepisami
Rozporzadzenia w sprawie zasad
rachunkowosci funduszy. Ocenili$my,
czy metody wyceny sktadnikéw lokat
notowanych i nienotowanych na
aktywnym rynku zastosowane Fundusz

sa zgodne z przyjetymi zasadami
rachunkowosci.

v weryfikacje ilos¢ aktywow
finansowych - instrumentow

finansowych na dzien 31.12.2023 r. z
otrzymanym  potwierdzeniem  od
depozytariusza.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i
jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu zgodnie z Ustawa
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz obowigzujacymi Fundusz
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg Zarzad Towarzystwa uznaje
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za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za oceng
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacja dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonaé likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe speinialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie
zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opini¢. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem
pewnos$ci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje
istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub bledu
1 s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tacznie moglyby
wplynag¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad 1 zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

- identyfikujemy 1 oceniamy ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy 1 przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajacego z biedu,
poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych pomini¢¢, wprowadzenia
w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnegtrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore sag odpowiednie w danych okoliczno$ciach, ale nie
w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Funduszu;
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- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadnos¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa,

- wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodow badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcg watpliwo$¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnos$ci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s3
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opini¢. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania biegltego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnoSci;

- oceniamy o0golng prezentacje, strukturg i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje 1
zdarzenia w sposOb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, migdzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowaé ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktore mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezalezno$ci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktore byly najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i dlatego
uznali$my je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy,
w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje
przewazylyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnoSci

Na inne informacje sktadaja si¢ sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31.12.2023 r. oraz informacje zawarte w raporcie rocznym Funduszu, za wyjatkiem
sprawozdania finansowego oraz naszego sprawozdania z badania (,,Inne informacje”)
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Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2023 r.
(,,sprawozdanie z dziatalno$ci”) wraz z wyodrgbnionymi cz¢$ciami spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. W zwigzku
Z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie si¢ z Innymi
informacjami, 1 czynigc to, rozpatrzenie, czy inne informacje nie sg istotnie niespdjne
ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposob
wydaja si¢ istotnie znieksztalcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Innych informacjach, jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w naszym
sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie
opinii czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Ponadto jeste§my zobowigzani
do wydania opinii, czy Fundusz w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego zawart
wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalnosci Towarzystwa uzyskaliSmy przed datg niniejszego sprawozdania z
badania, a raport roczny bedzie dostepny po tej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne
znieksztalcenie w raporcie rocznym jestesmy zobowigzani poinformowac o tym Rade Nadzorcza
Towarzystwa.

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnosci

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

- Zzostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz
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- Jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
o$wiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Towarzystwa istotnych
znieksztalcen.

Opinia o oSwiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$§wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego (opisanego w punkcie XII
Sprawozdania z dziatalnosci Funduszu ) Fundusz odwotujac si¢ do opublikowanego na stronie
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A. zarzadzajacego Funduszem, zawart
informacje okreslone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (,,Rozporzadzenie o
informacjach biezacych” — Dz. U. z 2018 poz. 757). Ponadto, naszym zdaniem, informacje
wskazane w paragrafie 70 ust.6 punkt 5 lit. c-f oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w
o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach sg zgodne z
majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujacych regulacji
ostrozno$ciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania finansowego, czy Fundusz
przestrzega obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.
Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawg z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.
z 2023 r. poz. 681, z p6z.zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu przez
Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach,
dlatego tez takiej opinii nie wyrazamy.

W oparciu o wykonang przez nas prac¢ informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2023 r.
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach wymienionych
powyzej, ktore miatyby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.
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Oswiadczenie na temat S$wiadczonych uslug niebedacych badaniem sprawozdan
finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i1 przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy
zabronionych ustug niebedacych badaniem, ktore sg zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia
UE oraz art.136 Ustawy 0 biegltych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

Zostali$my wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu za 2023 rok uchwatg Rady
Nadzorczej Towarzystwa.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Witold Zawadzki nr 9211.

Dziatajacy w imieniu Polaudit Sp. z o0.0. z siedzibg w 01-747 Warszawa, J. Ficowskiego 15,
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 552, w imieniu ktorej kluczowy biegly rewident

zbadal sprawozdanie finansowe Signed by /
Podpisano przez:
Witold Zawadzki Witold Kazimierz

Zawadzki

Date / Data:
2024-04-25 15:37

Kluczowy Biegly rewident, nr 9211

Data sprawozdania z badania 25.04.2024 r.

POLAUDIT Sp. z 0.0.
ul. J. Ficowskiego 15, 01-747 Warszawa
NIP 118-00-80-945, KRS 0000020996
Kapitat zaktadowy: 191.000 PLN

Podmiot uprawniony do badan sprawozdan finansowych nr 552

@ ‘ www.polaudit.pl g

+48 882 634 733, 22 633 87 80 N4 | polaudit@polaudit.pl

Strona8





