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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Santander Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spoétki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania potgczonego rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilimy badanie potgczonego rocznego sprawozdania finansowego Credit Agricole
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), w ramach ktérego wydzielone sg nastepujgce
subfundusze:

Credit Agricole Stabilnego Wzrostu,

Credit Agricole Dtuzny Krotkoterminowy (dawniej: Credit Agricole Lokacyjny),
Credit Agricole Dynamiczny Polski,

Credit Agricole Akcyjny,

Credit Agricole Akcji Nowej Europy

(,,Subfundusze"), z siedzibg w Poznaniu, Pl. Wtadystawa Andersa 5, na ktére sktadajg sie:
wprowadzenie do potgczonego, potgczone zestawienie lokat, potgczony bilans na dzied 31
grudnia 2019 roku, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian w
aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku (,,sprawozdanie
finansowe").

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzieA
31 grudnia 2019 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia
31 grudnia 2019 roku (,,okres sprawozdawczy") zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
ustawy

z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci) oraz przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci,

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

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

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydalismy
dnia 6 maja 2020 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie 2z Miedzynarodowymi Standardami Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw (,,KSB")

oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
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oraz nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach™) oraz Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie szczegdtowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badarn sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego,
uchylajace decyzje Komisji 2005/909/WE (,,rozporzadzenie UE"). Nasza odpowiedzialno$¢, zgodnie
z tymi standardami, zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,,Odpowiedzialno$¢ biegtego
rewidenta za badanie sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania
sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogamii Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreSlonymi
w ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy 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 sprawozdania finansowego jako catosci i przy formutowaniu naszej opinii
oraz podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za
stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Jak nasze badanie

Kluczowa sprawa badania odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu, w tym wptyw wyceny na wynik z operacji Funduszu

Instrumenty finansowe wykazane w potgczonym
zestawieniu lokat Funduszu wyniosty 394.563
tysiecy ztotych, co stanowi 99,05 % wartosci
aktywéw Funduszu na dzien 31 grudnia 2019
roku. Niezrealizowany wynik z  wyceny
poszczegdblnych sktadnikéw lokat Funduszu w
okresie sprawozdawczym wykazany w
potgczonym rachunku wyniku z operacji Funduszu
w pozycji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny lokat" wynidst 5.424
tysiecy ztotych, podczas gdy wynik z operacji
Funduszu w okresie sprawozdawczym wynidst
14.657 tysiecy ztotych.

W trakcie badania uzyskaliSmy zrozumienie
procesu wyceny instrumentéw finansowych,

w tym rozpoznawania skutkéw  wyceny
w rachunku wyniku z operacji, a takze
przeprowadziliSmy  analize funkcjonowania

w okresie sprawozdawczym (w oparciu o test na
wybranej prébie transakcji) mechanizméw
kontrolnych wdrozonych w tym procesie.
RozwazyliSmy miedzy innymi proces wyceny
instrumentéw notowanych na aktywnym rynku
oraz zasady uznania rynku jako aktywny. Przy
wykorzystaniu pracy wewnetrznych specjalistow
w obszarze  systeméw informatycznych
przeprowadziliSmy réwniez ocene $rodowiska
kontroli w odniesieniu do systemu
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie
odniosto sie do tej sprawy

Fundusz posiada skfadniki lokat zaréwno
notowane, jak i nienotowane na aktywnych
rynkach.

Zasady wyceny skladnikdbw lokat zostaty
uregulowane w  Rozporzadzeniu  Ministra

Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych ("Rozporzadzenie"). Okreslenie
wiarygodnej wartosci godziwej sktadnikow lokat
(lub  w przypadku nienotowanych dtuznych
papierow wartosciowych - wartosci skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, uwzgledniajacej
ewentualne odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci) wymaga zastosowania w istotnej mierze
profesjonalnego osadu i szacunkéw przy
stosowaniu modeli wyceny oraz w zakresie
okreslania istotnos$ci wolumenu obrotu na danym
sktadniku lokat na potrzeby rozpoznawania
rynkéw aktywnych zgodnie z Rozporzadzeniem.

W zwigzku z powyzszym obszar ten stanowi
kluczowa sprawe badania.

Polityki rachunkowos$ci Funduszu w zakresie
wyceny  sktadnikéw lokat  poszczegdlnych
Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu
zostaty opisane w Nocie 1 not objas$niajgcych do
jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy dotaczonych do potgczonego
sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje dotyczace sktadnikéw
lokat poszczegdlnych  Subfunduszy zostaty
przedstawione w tabelach uzupetniajgcych

do zestawienia lokat Subfunduszy na dzieh
31 grudnia 2019 roku oraz w Notach 5-7 not
objasniajgcych do jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy dotgczonych
do potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Informacje na temat epidemii COVID-19
i mozliwego wptywu na sytuacje finansowgq
Funduszy i Subfunduszy zostaty omdwione w
nocie VI wprowadzenia do potgczonego
sprawozdania finansowego oraz pkt. B informacji

informatycznego wykorzystywanego do procesu
wyceny instrumentéw finansowych.

DokonaliSmy ponadto analizy adekwatnosci
przyjetych zasad i modeli wyceny, w tym danych
oraz zatozen wykorzystywanych do okreSlenia
wartosci wyceny sktadnikéw lokat Funduszu na
dzien 31 grudnia 2019 roku. Nasze procedury
obejmowaty miedzy innymi:

analize poprawnosci identyfikacji
i oceny obiektywnych przestanek utraty
wartosci w przypadku aktywow wycenianych
wedtug skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow

aktualizujgcych  z tytutu utraty wartosci,
analize przewidywanych przysztych
przeptywéw pienieznych w wycenie

instrumentéw finansowych wedtug wartosci
godziwej za pomoca metody
zdyskontowanych przeptywodw pienieznych,

ocene poprawnosci wykorzystywanego
modelu  wyceny oraz matematycznej
poprawnosci przeprowadzonych wyliczen,
w tym ocene poprawnosci wyliczenia
efektywnej stopy procentowej i poprawnosci

przyjetych danych wejSciowych, a takze
parametréow przyjetych do modelu,
dla sktadnikow lokat notowanych

na aktywnym rynku, gdy rynek ten w dniu
wyceny wykazuje sie znaczaco niskim
wolumenem obrotu lub na danym sktadniku
aktywdéw nie dokonano zadnej transakcji -
analize przyjetych zasad okreSlania korekty
wyceny dokonanej wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku,
w sposéb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Dla wybranej préby sktadnikéw lokat Funduszu
sprawdziliSmy poprawno$¢ wycen poprzez
niezalezne wyliczenia. PrzeprowadziliSmy takze
analize ujecia w wycenie instrumentéw
finansowych zdarzen, ktére wystagpity po dacie
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie
odniosto sie do tej sprawy

dodatkowej do jednostkowych sprawozdan

finansowych Subfunduszy.

bilansowej a przed
sprawozdania finansowego.

datg  sporzadzenia

Omoéwilismy réwniez mozliwy wptyw stanu
epidemii COVID-19 na ksztattowanie sie po dacie
bilansowej sytuacji ptynnosciowej Funduszy i
Subfunduszy oraz wyceny ich aktywéw.

DokonaliSmy rowniez uzgodnienia wartosci
sktadnikdw lokat do ksigg rachunkowych
Subfunduszy.

Rozwazylismy ponadto, czy zawarte
w sprawozdaniu finansowym ujawnienia
w  zakresie zasad wyceny instrumentéw
finansowych, zastosowanych metod i modeli
wyceny oraz danych wejSciowych i zatozen

sg adekwatne do specyfiki portfela lokat Funduszu
i zgodne z obowigzujgcymi Fundusz wymogami

w zakresie sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (dawniej: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej) (,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych sprawozdania finansowego, ktére
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,
obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktorg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgceqgo istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

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

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa s3 odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.



EY

Building a better
working world

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
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
zaistotne, jezelimozna racjonalnie oczekiwa¢, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z § 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320, 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 zwigzku
z powyzszym, wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane
z uwzglednieniem jako$ciowego i wartoSciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i zawodowym osadem biegtego rewidenta.

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

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy 0sad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

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

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznoS$ciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznos$ci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowo$ci oraz zasadno$¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnient dokonanych przez Zarzad Towarzystwa,

wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczgcg watpliwo$¢ zdolno$¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia
w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
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sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

oceniamy o0gdlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawa transakcje
i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Sktadamy Komitetowi Audytu o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow etycznych
dotyczgcych niezaleznos$ci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powigzaniach i innych
sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrdod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byty 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 Iub regulacje zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub
gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, Zze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i requlacji

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury badania, ktérych celem
byta identyfikacja przypadkdéw naruszenia przez Fundusz lub Subfundusze obowigzujgcych regulacji
ostrozno$ciowych okre$lonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mieé istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnos$ci dziatalnosci Funduszu lub Subfunduszy z
powyzszymi  reqgulacjami  ostroznoSciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem
przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Fundusz lub Subfundusze obowigzujgcych regulacji ostroznos$ciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego informujemy, Zze Fundusz
w okresie od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku nie naruszyt obowigzujgcych
go regulacji ostroznos$ciowych okre$lonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogtoby
to miec istotny wptyw na sprawozdanie finansowe jako cato$¢.

Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z naszag najlepszg wiedzg i przekonaniem os$wiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére SwiadczyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz, ze nie $wiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem, ktére sg zakazane
na mocy art. 5 ust. 1 rozporzadzenia UE oraz art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu i Subfunduszu nizej
wymienione ustugi niebedgce badaniem sprawozdan finansowych, ktére nie zostaty osobno
ujawnione w sprawozdaniu finansowym Funduszu ani Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu:
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- przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych Funduszu i Subfunduszy za okres 6 miesiecy
zakoniczony dnia 30 czerwca 2019 roku,

- wydanie o$wiadczen o zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywdéw Subfunduszy opisanych w
statucie Funduszu z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a
takze o kompletnos$ci i zgodnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusze polityka
rachunkowosci.

Wybér firmy audytorskiej
ZostaliSmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu po raz pierwszy uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 30 maja 2018 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie

poczawszy od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku; to jest przez okres 2
kolejnych lat.

Warszawa, dnia 6 maja 2020 roku

Kluczowy Biegty Rewident

Podpizany certyfikatern wystawionyrm dla Matzliz Barbarz
Dembek-Slusarczyfiska (Cartyfikat kwalfilkowany).
Utworzony w dniu: 2020-05-06 18:31:13 +0200

Natalia Dembek-Slusarczyiska
Biegty Rewident
nr w rejestrze: 11307

dziatajacy w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska spotka
Z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130
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