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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Altus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

z badania
sprawozdania finansowego

Subfunduszu Raiffeisen Aktywnegoe Inwestowania

za okres od 1.01.2015r. do 31.12.2015 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu Raiffeisen
Aktywnego Inwestowania (zwanego dalej ,Subfunduszem®) z siedzibg w Warszawie, ul.
Pankiewicza 3, obejmujacego zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31.12.2015 r., bilans
sporzadzony na dzien 31.12.2015 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 1.01.2015 r. do 31.12.2015 r., informacje dodatkowsg

oraz noty objasniajgce.

Zarzad Altus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
prawidiowos¢ ksiag rachunkowych, sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami
sprawozdania finansowego oraz kontrole wewnetrzng, ktdra uznaje za niezbedng, aby
sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub bledéw. Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad oraz czlonkowie
Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostki spetniato
wymagania przewidziane w ustawie.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajgcg zastosowania
politykg rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkows ifinansowsg, jak tez wynik
finansowy jednostki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzgdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

» przepisow rozdziatu7 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22013 r. nr 330 z pézn.zm.},

* krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentdw w Polsce.,

= rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 r. nr 249, poz.1859).

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskac racjonaina pewno$é, pozwaiajgca na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie —
w przewazajgcej mierze w sposébh wyrywkowy — dowoddw i zapisow ksiegowych, z ktdrych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowag ocene
sprawozdania finansowego.
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UwazZamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie Subfunduszu Raiffeisen Aktywnego Inwestowania,
we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacie istotne dla oceny sytuacji
majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 31.12.2015 r., jak tez jego wyniku
z operacji za rok obrotowy od 1.01.2015 r. do 31.12.2015.,

b) zostalo sporzgdzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Raiffeisen Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Parasolowy (zwanego dalej ,Funduszem”).

Andrzej Pulut

Kiuczowy Biegly Rewident nr ew. 10972

Przeprowadzajacy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok U9B
Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 8.04.2016 r.
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A. CZESC OGOLNA

1.

PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI SUBFUNDUSZU

Dane identyfikujace Subfundusz

1.1. Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Raiffeisen Aktywnego Inwestowania.
1.2. Podstawy Prawne dziatalnosci Subfunduszu

Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. 2014 poz. 157, z pdzn. zm.}. Komisja Nadzoru Finansowego na podstawie decyzji
nr DF/1/4033/69/15/13/14/U/52/1/MK udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie
Raiffeisen Specjalistycznege Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego,
zatwierdzita jego statut z dnia 26 maja 2014 roku (Rep. A nr 3894/2014) oraz wybor
Raiffeisen Bank Polska S.A. na depozytariusza. Fundusz zostat utworzony na czas
nieokreslony. Ostatnia zmiana aktu notarialnego nastapita dnia 28.01.2016 r. w wypisie
Rep. A nr 551/2016.

Subfundusz jest subfunduszem wydzielonym w ramach Raiffeisen Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. Subfundusz nie posiada osobowosci prawne;.
Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

1.3. Cel Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu Raiffeisen Aktywnego Inwestowania jest wzrost
wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Przyjetym okresem sprawozdawczym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

1.4. Kapital Subfunduszu

Na dzien 31.12.2015 r. Subfundusz Raiffeisen Aktywnego Inwestowania posiadat;
- 3 359 311,0441 zarejestrowanych Jednostek Uczestnictwa serii A,

- 7 469,4523 zargjestrowanych Jednostek Uczestnictwa serit B.

Operacje w zakresie zmian w Jednostkach Uczestnictwa administruje i rozlicza ProService
Agent Transferowy Sp. z 0.0. (pkt 2.6 ponizej).

Dane identyfikujace Fundusz

2.1. Nazwa Funduszu

Raiffeisen Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. Fundusz moze
uzywal skroconej nazwy Raiffeisen SFIO Parasolowy. Fundusz moze uzywacd

odpowiednika nazwy w jezyku angieiskim: Raiffeisen Specialised Open-End Investment
Fund Umbrella,

2.2. Konstrukcja i typ Funduszu

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami.

WBS Audyt Sp. = 0. 0. Adres: ul. Grzybowska 4 Iok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
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2.3. Siedziba Funduszu

Siedzibg Funduszu jest siedziba | adres Towarzystwa: 00-696 Warszawa,
ul. Pankiewicza 3.

2.4. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad Rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 2 lipca 2014 .
Nr. Rejestru: RFi 990

2.5. Depozytariusz

Funkcje depozytariusza prowadzacego rejestr Raiffeisen Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego, w tym subrejestrow Aktywow poszczegdinych
Subfunduszy, peini Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, 00-549
Warszawa, ul. Piekna 20 na podstawie umowy z dnia 18 grudnia 2013 r.

2.6. Agent Transferowy

Rejestr Uczestnikéw Funduszu prowadzony jest przez ProService Agent Transferowy Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 436, 02-801 Warszawa, ktéry w ramach
umowy o wspdfprace z dnia 23 czerwca 2014 r. administruje i rozlicza operacje na
Jednostkach Uczestnictwa.

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem, w tym portfelami
inwestycyjnymi Subfunduszy

3.1. Podstawy Prawne dzialalnosci Towarzystwa

Organem Funduszu jest Towarzystwo dziaiajgce pod firma Altus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”) z siedzibg w Warszawie, 00-696

Warszawa, ul. Pankiewicza 3.

W dniu 07.03.2016 zostata zawarta umowa o przejecie zarzadzania funduszem Raiffeisen
SFIO przez Raiffeisen TFi. Przejecie zarzadzania Funduszem nastapi pod warunkiem
uzyskania przez Raiffeisen TF| zezwolenia KNF na prowadzenie dziatalnoéci, o ktérej
mowa w art. 45 ust. 1 Ustawy. ALTUS TFI oraz Raiffeisen TF| zobowigzaty sie do zawarcia
odrebnej umowy, ktérej przedmiotem bedzie zlecenie ALTUS TF!, ze skutkiem od Dnia
Przejecia Zarzadzania, zarzadzania caloscig portfeli inwestycyjnych wszystkich
subfunduszy wydzielonych w ramach SFIO.

3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 18 pazdziernika 2007
Nr. Rejestru: KRS 0000290831
Kapitat zakladowy

na dzien bilansowy: 5 990 894,60 zi

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. USB, 00-131 Warszawa Telefon; (022) 419-205-83,
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3.3. Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii Subfundusz reprezentowany byl przez
upowaznionych czionkéw Zarzadu Altus Towarzystwa Funduszy inwestycyjnych S.A.,
w tym:

Imie i Nazwisko Funkcja Okres
Piotr Osiecki Prezes Zarzgdu 01.01.2015 r. - do dnia opinii
Jakub Ryba Czonek Zarzgdu 01.01.2015 r. — do dnia opinii
Witold Chusé Czionek Zarzadu 01.01.2015r. —15.01.2015r.
Andrzej Zydorowicz Czionek Zarzadu 01.01.2015 r. — do dnia opinii
Krzysztof Mazurek Czionek Zarzadu 01.01.2015r. — do dnia opinii
Czcibor Dawid Czlonek Zarzadu 15.04.2015 r. — do dnia opinii
Ryszard Czerwonka Czlonek Zarzadu 18.09.2015 r. — do dnia opini

Il. INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTK! ZA POPRZEDNI
ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy,t. za okres od 2.07.2014 r. do
31.12.2014 r., zostato zbadane przez WBS Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Altus TFl S.A. w dniu 21.04.2015 1.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2014 r. zostato zioZzone w Sadzie Okregowym
w dniu 30.04.2015 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2014 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art 5ust. 1 ustawy
o rachunkowosci wykazane w ksiegach rachunkowych na dzieri ich zamkniecia stany aktywow
i pasywow ujeto w tej samej wysokoséci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach
rachunkowych.

Ill. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY
BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwalg Rady Nadzorczej Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia
12.06.2015 r. Spotka WBS Audyt Sp. z o.0. zostata powotana do zbadania sprawozdania
finansowego Subfunduszu za 2015 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia 15.07.2015 .

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych WBS Audyt Sp. z c.0. przy
ul. Grzybowskiej 4 lok USb w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 3685, a w jego
imieniu badanie przeprowadzit Andrzej Pulut, wpisany do rejestru i na liste bieglych
rewidentow wykonujacych zawdd bieglego rewidenta pod numerem 10972,

Zarowno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegly rewident
stwierdzaja, ze pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
Ustawy o bieglych rewidentach.

Badanie przeprowadzono w okresie od 8.02.2016 r. do 8.04.2016 r,

WBS Audyt Sp. z ©. 0. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
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IV. OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Allus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. w dniu 8.04.2016 r. ziozyl
oéwiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidlowoéci sprawozdania finansowego
przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji dodatkowe] wszelkich zobowigzan
warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2015 r. oraz nie zaistnieniu do dnia ztozenia
o$wiadczenia zdarzen wplywajacych w sposéb istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w
sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy, aby nastapity ograniczenia
zakresu badania. Zarzad Altus TFl S.A. zlozyt wszystkie 2adane przez biegtego rewidenta
oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje.

B. CZESC ANALITYCZNA

I. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA SuBFUNDUSZU

Ponizej przedstawione sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz bilansu
opisujace dziatalno$¢ subfunduszu w okresie od 1.01.2015 r. do 31.12.2015 r. oraz za rok
poprzedni.

tp | Wyszezegéinienie e A 20151, 12014+,
Wartosciowo Procentowo
1. | Aktywa 450 277 62 436 387 841 621,18%
2. | Aktywa netto 391 306 58 389 332 7 570,17%
Srednia warto$¢é aktywow netto w okresie
3 sprawozdawczym 167 10¢ 21 5M1 145 598 676.85%
4. | Przychody z lokat 3088 207 2 881 1391,79%
5. | Koszty Subfunduszu netto 8212 716 7 496 1046,93%
6. | Wynagrodzenie TFI 7 945 677 7 268 1073,56%
7. | Przychody z lokat neito (5 124) {508} -4 615 906,68%
Wzrost [spadek } niezrealizowanego zysku straty z
8. wyceny lokat 13 54¢ 498 13 051 2620,68%
9. | Zrealizowany zysk { strata) ze zbycia lokat 7 953 740 7213 974.73%
10. | Wynik z operacji 16 378 729 15 649 2148,64%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu
1. sprawozdawczego 116,23 106,17 10,06 9,48%

Podstawowe wskazniki finansowe i ich analiza

Stopa zwrotu z Jednostki 948
Uczestnictwa :

- ((WANAJULT-WAN/JUC) X100} /(WANAILILD)

{wynik z operacji subfunduszu*100 / przecietny

Rentownosé aktywéw netto 9.80 3,39 stan aktywow netto)

Przyrost wartosci calkowitej

WAN {WANLt1-WANI0)" 100 WAN t0}

570,17 -
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Poziom kosztéw wynagrodzenia 475 415 koszty wynagrodzenia TFE *100 / érednia wartosé
Towarzystwa ! ! aktywéw netto

Udzial kosztow do sredniej 491 333 koszty subfunduszu netto*100/érednia wartosé
wartosci aktywdw ! ' akiywow netto

Przy analizie wskaznikéw, nalezy mie¢ na uwadze, ze okres pordwnawczy trwat od
2.07.2014 r. do 31.12.2014 r. co oznacza niska porownywalnosc¢ danych finansowych.

Il. OCENA ZAGROZEN KONTYNUACJI DZIALANIA

Wyniki badania sprawozdania finansowego subfunduszu sporzadzonego na dzien 31.12.2015
r. oraz powyzsze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich informacji dostepnych na dzien
sporzgdzenia niniejszego raportu i opinii, nie wskazuja, aby istniato zagrozenie kontynuacii
dziatalnosci w ciagu 12 miesiecy od daty, na kibra zostato sporzgdzone sprawozdanie
finansowe.

C.INFORMACJE SZCZEGOLOWE
I.  PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. DOKUMENTACJA OPISUJACA PRZYJETE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Fundusz posiada dokumentacje spetniajaca podstawowe wymagania wynikajgce z art. 10
ustawy z 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. nr 330 z pb6Zn.zm.) oraz z przepisdow
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 r. Nr 249 poz.1859) opisujgcy przyjete
przez niego i subfundusze zasady rachunkowosci.

2. ZASADNOSC | CIAGLOSC STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI (W TYM
OTWARCIE KSIAG RACHUNKOWYCH)

W subfunduszu prawidtowo dokonano otwarcia ksiag rachunkowych badanego okresu.

Zasady wyceny aktywow i pasywow opisane w statucie sg zgodne z przepisami dotyczacymi
rachunkowosci funduszy inwestycyinych i byty stosowane w sposéb ciaglty. W sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu prawidiowo ujawniono stosowane zasady rachunkowosci, w tym
metody wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzgdzenia
sprawozdania finansowego.

3. DOKUMENTACJA OPERACJI GOSPODARCZYCH

Dowody ksiegowe bedace podstawg zapisow w ksiegach rachunkowych spetniaja wymagania
art. 20 ustawy o rachunkowosci.

Dowody ksiegowe speiniajg warunki zawarte w art. 21 ustawy o rachunkowosci
w szczegolnosci w odniesieniu do zakwalifikowania ich do ujecia w ksiegach rachunkowych.

Dowody ksiegowe sg rzetelne, kompletne, oraz woine od bleddw rachunkowych. Ogdinie
spetniajg warunki zawarte w art. 22 ustawy o rachunkowosci.

WBS Audyt Sp. z 0. . Adres: ul. Grzybowska 4 lok. USB, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
NIP 525-15-69-214 Sad Rejoncwy dia mi.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000099028, Kapitat Zakladowy 100.000 zt
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4. RZETELNOSC, BEZBLEDNOSC { SPRAWDZALNOSE KSIAG RACHUNKOWYCH

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg przez spotke Vistra Fund Services Poland
Sp. zo.0. S KA.
Ksiegi rachunkowe obejmujg elementy wynikajgce z art. 13 ustawy o rachunkowosci.

Prowadzone sg one w technice komputerowej i spetniaja wymagania art. 14 ust. 4 ustawy.
Zapisy w ksiegach rachunkowych dokonywane sg zgodnie z dyspozycjami art. 23 ustawy.

Ksiggi pomocnicze papieréw warto$ciowych prowadzone sg jako ewidencja iloéciowo
wartosciowa, w formie zestawien analitycznych w sposéb umozliwiajacy szczegotows
identyfikacje poszczegdinych papierdw wartosciowych.

Wyniki badania ksigg rachunkowych, pozwalajg uznad je za prowadzone biezgco i ogdlnie
spetniajgce warunek rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzainosci stosownie do art. 24 ustawy
o rachunkowosci. Zapewnione jest powigzanie dokonanych w nich zapiséw z dowodami
ksiegowymi oraz sprawozdaniem finansowym.

5. ZABEZPIECZENIE DOSTEPU DO DANYCH

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidfowoéci w stosowanych
metodach zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca
komputera oraz spetniania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé¢ ochrona dokumentacii
ksiggowej oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

6. STWIERDZENIE DOCHOWANIA PRZEZ SUBFUNDUSZ ZASAD DOKONYWANIA
LOKAT

W odniesieniu do sprawozdania finansowego na objety badaniem dzien bilansowy Subfundusz
dochowal obowigzujgcych go zasad dokonywania lokat (zakresu podmiotéw, z ktérymi
Subfundusz moze zawiera¢ transakcje, zakresu lokat, jakie Subfundusz moze dokonaé,
koncentracji lokat w ramach poszczegdlnych ich kategorii oraz jednego emitenta), terminow
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnoéci wyceny

aktywow wediug wartosci godziwej.

Przeprowadzone badanie nie miato na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu ani
dotrzymywania strategii zarzgdzania jego lokatami.

ll. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Zestawienie lokat

Zestawienie lokat zostato kompletnie | poprawnie przedstawione, jako element sprawozdania
finansowego subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu

Bilans Subfunduszu zostat prawidtowo sporzadzony i spetnia wymogi formalne.

Srodki pieniezne

Struktura  $rodkéw zostata prawidlowo przedstawiona jako element sprawozdania
finansowego na dzien 31 grudnia 2015 roku w nocie nr 4.

Kapitat

WBS Audyt Sp. z o. 0. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: {(022) £19-20-83,
NIP 525-15-6S-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowege KRS
0000099028, Kapitat Zaktadewy 100,000 z¢
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Kapitaly wpfacony oraz wyplacony zostaly prawidlowo ujete i zaprezentowane
w sprawozdaniu finansowym.

Wartos¢ ksiegowa powierzonego kapitalu subfunduszu byla dodatnia i na dzien
31.12.2015 r. wynosita 374 199 tys. zt.

3. informacje o wybranych, istotnych pozycjach ksztaltujgcych wynik
z operacji

Pozycje ksztattujgce wynik z operacji jednostka ujeta kompletnie i prawidtowo, we wszystkich

istotnych aspektach, z uwzglednieniem zasady memorialu i ostroznosci wyceny. Struktura

przychoddw i kosztédw zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajgcych do

sprawozdania finansowego.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 3 088 tys. zlotych. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukture przychoddw.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne subfunduszu wyniosty 8 212 tys. ztotych, w tym
7 945 tys. koszidw wynagrodzenia dla Towarzystwa. Towarzystwo nie pokrylo zadnych
kosztow funkcjonowania subfunduszu. Rachunek wyniku z operaciji prawidtowo przedstawia
strukture kosztow operacyjnych.

4, Zestawienie zmian w aktywach netto

Zestawienie prawidtowo odzwierciedla zmiany warto$ci aktywow netto, zmiany liczby
jednostek uczestnictwa oraz zmiany aktywow netto na Jednostke Uczestnictwa za okres objety
zbadanym sprawozdaniem finansowym. Dane wykazane w zestawieniu zmian w aktywach
netto sg zgodne z elementami sprawozdania finansowego oraz danymi pochodzgcymi
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

5. Noty objasniajace oraz dodatkowe informacje

Jednostka kompletnie i poprawnie sporzadzita dodatkowe informacije i objasnienia w postaci
not tabelarycznych do poszczegdinych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacii
subfunduszu, a takze w postaci opisow stownych. Noty objasniajace oraz informacja
dodatkowa w sposob kompletny i poprawny opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku
z operacji subfunduszu oraz zawierajg wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z przepisami ww.
rozporzadzenia informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym ujawnia sie w tysiacach
ztotych, chyba ze, charakter i istotnosé pozycji wymagaja innej dokladnosci.

D. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego,
a dotyczace badanego okresu zostaly ujete w ksiegach badanego okresu.

Inne istotne zdarzenia zaistniate po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapity.

WBS Audyt Sp. 2 o. ©. Adres: ut. Grzybowska 4 lok. U98, 00-131 Warszawa Telefon: {022} 419-20-83,
NIP 525-15-6%9-214 Sad Rejonowy dia m.st, Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 =zt
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E. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH
PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliémy istotnego naruszenia przepisdw
prawa a takze Statutu Funduszu.

F.PODSUMOWANIE BADANIA

1. Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

2. Wysokos¢ wskaznikow istotnosci zostata okresiona przez nas na etapie planowania
badania. Poziomy istotnoéci okreélajg granice, do ktdrych ujawnione uchybienia moga, bez
szkody, dla jakosci sprawozdania finansowego i prawidtowosci stanowiacych podstawe
ksigg rachunkowych, nie by¢ korygowane, gdyz zaniechanie takich korekt nie spowoduje
wprowadzenia w blad czytelnika sprawozdania finansowego.

3. Niniejszy raport zawiera 10 stron kolejno numerowanych.

(ol

Andrzej Pufut
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 10972
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok USB

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 8.04.2016 r.

WBS Audyt Sp. z ©. 0. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. USB, 00-131 Warszawa Telefon: (022} 419-20-83, 10
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ RAIFFEISEN
AKTYWNEGO INWESTOWANIA

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

SUBFUNDUSZ RAIFFEISEN AKTYWNEGC INWESTOWANIA
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Altus

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

i L Ji ; +12016-12-31: R
1. Aktywa 450 277 62 436
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 142 299 49 053
2) Naleznodci 9254 1859
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 296 761 11094
- diuzne papiery wartoSciowe 161 732 -
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 19863 430
- dluzne papiery wartosciowe 1239 423
6) Nieruchomasci - -
7) Pozostate aktywa - -
Ii. Zobowigzania 58 971 4047
lil. Aktywa netto (1 - i) 391 306 58 389
iV, Kapitai funduszu 374 189 57 660
1) Kapital wplacony 442 650 59 982
2) Kapitat wyplaceny {wielko$< uiemna) -68 451 -2 322
V. Dochody zatrzymane 3 060 P2kl
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5 633 -509
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8693 740
VI. Wzrost {spadek) warto$ci fokat w odniesieniu do ceny nabycia 14 047 498
Vil. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-VI} 391 306 58 389
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 3 366 780,4964 549 §38,7828
A 3359 311,0441 546 276,2921
B 7 469,4523 38624907
Warlo5¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa 116,23 106,17
A 116,23 106,18
B 115,77 105,40
« Q
‘ (L-’ﬂ
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Altus

Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

i. Przychody z lokat 3088 207
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 781 15
Przychody odsetkowe 1946 183
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Bodatnie saldo réznic kursowych 181 g
Pozostale 170 -

Premia za wezesniejszy wykup komercyjnych papierdw diuznych 167 -

I, Koszty funduszu g 212 750
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 7 945 677
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Cplaty dla depozytariusza 46 -
Opiaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 43 -
Optaly za zezwolenia craz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkoweosci 148 &1
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 12 10
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne ~ 1
Koszty odsetkowe 5 .
Koszly zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 13 i

Hl. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 34

IV. Koszty funduszu netto (IE-I1) 8212 716

V. Przychody z lokat netto {I-JV) -5124 -509

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 21 502 1238
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia tokat, w tym: 7 953 740

- Z fytutu réinic kursowych 96 -
2. Werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: 13 549 488
~ Z tytuhy raznic kursgwych 47 ]

V1. Wynik z operacji {V+-VI} 16 378 729

Whynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa

A 4,88 1,33
B 8,64 0,89

SUBFUNDUSZ RAIFFEISEN AKTYWNEGQ INWESTOWANIA
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWAGH NETTO:

Hiiod 2015-01-01 'do 2016-12-31 ©

‘ot 20140702 do 2014-12-31 ]

1. Zmiana wartos$ci aktywow netto

1. Wartosc aktywow netto na koniec poprzedniego ckresu

sprawoczdawczego 58 389 N
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 18 378 729
a) przychody z lokat netto -5 124 -509
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 953 740
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2z wyceny lokat 13 545 498
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacii 16 378 729
4. Dystrybucja dochodéw {przychoddw) funduszu (razem}: - -
a) z przychaddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia Iokat - -
c) Z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem) 316 §39 57 660
a) zmiana kapitalu wplaconege {powiekszenie kapitaiu) J82 668 59 982
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -66 129 -2 322
5. Laczna zmiana aklywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 332 917 58 389
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 391 306 58 389
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 167 109 21511

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na
kategorie

A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3 400 103,5454

568 240,6650

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 587 068,7935 21 964,3729

Salde zmian 2813 034,7520 546 276,2821
B

Liczba zbyiych jednostek uczestnictwa £ 184,1154 3 672,0842

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 377,1539 9,5935

Saldo zmian 3 806,9616 3 B62,4907

2. Zmiana liczby jednestek od poczatku dzialalnosci funduszu w
rozbiciu na kategorie

A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3968 3442104

568 240,6650

Liczba odkupionych jednestek uczestnictwa

509 033,1664

21964,3729

546 276,2921

Salde zmian 3 359 311,0441

B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9 856,1998 3 672,0842
Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa 2 386,7474 9,5935
Saldo zmian 7 469,4523 3 662,4907

Ill, Zrmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestanictwa

1. Wartoéé aktywow netio na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego (%}

A 108,18 100,60
B 105,40 102,88

2. Warlo$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

biezgcego ckresu sprawozdawczego
A 116,23 106,18
B 115,77 105,40

3. Procentowa zmiana warlosci aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa w ckresie sprawozdawcezym (**)

A 9.47% 12,82%
B 9.84% 7.33%

4. Minimalna warto5¢ aktywow nefto na jednostkg uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym i data wyceny
A 105,18 2015-01-20 99,85 2074-07-22
B 104,41 2015-01-20 102,88 2014-09-0%

5. Maksymalna wartosé akiywow netto na jednostie uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym i data wyceny
A 116,23 2015-12-31 106,18 2014-12-31
B 116,77 2015-12-31 105,40 2014-12-31

6. Wartos< aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wg ostatniegj

wyceny w okresie sprawozdawczym
A 116,23 2015-12-31 106,18 2014-12-31
B 115,77 2015-12-31 105,40 2014-12-31

IV, Procentowy udziat k‘r.:s-ztéw funduszu w Sredniej wartosci 4.91% 5,95%

aktywow netto, w tym ()

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4.75% 6,28%
Wynagrodzenie dla podmioiow prowadzacych dysirybucje - -
Opiaty dla depozylariusza 0.03% -
Opilaty zwigzane 2 prowadzeniem rejestru aktywdw 0.,03% -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0.09% 0.57%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

{*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnosé w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartodcia odniesienia jest wartosé

nominaina.

{**} Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

RAIFFEISEN
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
SUBFUNDUSZ AKTYWNEGO INWESTOWANIA

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

1) Opis przyjetych zasad rachunkowosci.

a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

1. Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowoéci opierajg sie na przepisach
Ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz
przepisach Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz
wszelkich zmianach tych przepiséw.

2. Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

3. Sprawozdania finansowe Subfunduszu sporzagdza sie dwa razy w roku, jako jednostkowe
pdtroczne sprawozdanie finansowe oraz roczne sprawozdanie finansowe.,

4. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzadza sie w jezyku polskim
i w walucie polskie]. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazuje
sie w tysigcach ziotych z wyjgtikiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz
liczby jednostek uczestnictwa.

5. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje. zestawienie lokat, bilans,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace
i informacje dodatkowa. Noty objasniajace zawierajace zdarzenia kidre nie wystapity lub
wylacznie warto$ci zerowe zostaly pominiete.

6. Lokaty bankowe srodkdw pienieznych o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 90 dni
prezentuje sie w bilansie w pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominainej.
Naliczone na dzien bilansowy odsetki prezentowane sg w bilansie w pozycji ,Naleznosci”,
Wszystkie lokaty srodkéw pienieznych o terminie zapadalnosci dluzszym niz 90 dni
prezentowane sa w tabeli iokat w pozycji ,Depozyty”.

7. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy
przypadajacy na dzien roboczy wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w podziale
na kategorie prezentowana jest wediug klucza podzialowego po wprowadzeniu na dziep
bilansowy zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym, po zastosowaniu nowej liczby
jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien bilansowy przypada na dzien wolny od
pracy, do wyniku ujetego na dzien ostatniej w okresie sprawozdawczym wyceny oficjalnej
doliczeny jest wynik zgodny ze stanem na dzien bilansowy i dzielony jest kiuczem
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poedziatowym zgodnie z wycena na ten dzien.

b} Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu uimuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczg.

2. Nabyte skiadniki lokat Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug ceny
nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujacymi Fundusz regulacjami prawa | zapisami
statutowymi.

2.1. Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia skladnika aktywdw lgcznie
Z poniesionymi optatami, w szczegoéinosci z prowizjami maklerskimi i podatkiem od czynnosci
cywilno-prawnych (w przypadku aktywdéw niepublicznych, gdy PCC placony jest przez
Subfundusz), za wyjgtkiem opiat naleznych Depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym.

2.2. Skiadniki lokat nabyte nieodpiatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

2.3. Skiadniki iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene
habycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentuaine dopiaty lub otrzymane przychody pieniezne.

3. Zysk lub strate ze zbycia lokat:

3.1. Wylicza sig metodg HIFO  najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze’, polegajgca na
przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat,
a w przypadku skiadnikdw wycenianych w wysokosci skorygowane] ceny nabycia -
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci
ksiegowej.

3.2. W przypadku wygasdnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu kidrych zaciagniecia otrzymano
najnizszg premie netto.

3.3. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt. 3.1.

3.4. Metody HIFO nie stosuje sie do papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez
drugag strone przyrzeczeniem odkupu.

4, W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skladnika
lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

5. Prawa poboru oraz dywidendy:

5.1. Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

5.2. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartosci réwnej zero,
w dniu nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

5.3. Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.
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5.4. Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

8. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operagcji.
7. Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat:

7.1. Nabycie albo zbycie skiadnikéw Iokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

7.2. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie,
o ktorym mowa w par. 24 ust. 3 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz skiadniki, dia
ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sig
w najblizsze] wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazan.

8. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskigj, po przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

9. Operacje dotyczace Subfunduszu wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty.

10. W ksiegach Subfunduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane
z dziatalnoécig Subfunduszu, niezaleznie od terminu ich zaptaty.

11. Zmiany kapitalu wpiaconego i wyplaconego:

11.1. Na potrzeby ckreslenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym,
zwigzanych z wptatami i wyptatami, ujmowanymi w dniu zbycia i odkupienia.

11.2. Dniem wprowadzenia do ksigg Subfunduszu zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu
wartoéci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem
poprzednim.

¢) Metody wyceny aktywoéw oraz zobowigzain Subfunduszu, aktywow netto i wyniku
Z operacji.

1. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Subfunduszu oraz ustala: Zobowigzania
Funduszu, Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu, Wartos¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu
przypadaigca na Jednostke Uczestnictwa oddzielnie dla kazdej kategorii jednostki.

Do wyceny Aktywdw Funduszu stosuje sig przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisow,

2. Wartoéé aktywow i pasywow Subfunduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej
wyceny oraz z uwzglednieniem, przewidzianych prawem, szczegolnych zasad wyceny
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aktywdw i pasywdw funduszy inwestycyjnych.

3. Dniem Wyceny jest dzien okreslony w Statucie Funduszu, Warto$¢ Aktywdw Funduszu,
WartosC Aktywow Netto Subfunduszy oraz Wartogé Aktywow Netto Subfunduszy
przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny
w nastepujgcym po nim dniu roboczym wedlug wartosci w Dniu Wyceny. Wycena aktywéw
dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy z gtdwnego, aktywnego rynku na godz,
23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomnigjszajgc Warto§c
Aktywow Subfunduszu o jego zobowigzania.

5. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke uczestnictwa na Dzier Wyceny jest
ustalana przez podzielenie Warto$ci Aktywdw Netto Subfunduszu na dany Dziert Wyceny
przez liczbe jednostek uczestnictwa w tym Dniu Wyceny.

6. Zasady wyceny lokat na aktywnym rynku i lokat nienotowanych przyjmuje sie zgodnie
z zapisami Statuty Funduszu, przy czym Aktywnym Rynkiem jest rynek speiniajacy lacznie
nastepujace kryteria:

- Instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku s3 jednorodne.

- Zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy (co oznacza,
ze w poprzednim pelnym miesigcu kalendarzowym zawarto na danym rynku przynajmniej
w jednym dniu transakcje oraz wystepujg co najmnigj w 15 dniach oferty kupna lub sprzedazy
i 53 publikowane w serwisie informacyjnym Bloomberg).

- W przypadku, gdy instrument byt notowany po raz pierwszy w biezacym lub poprzednim
miesigcu kalendarzowym na podstawie decyzji Zarzgdzajgcego lub TFI dany rynek moze
zosta¢ uznany jako aktywny. W przypadku, gdy w poprzednim miesigcu transakcje wystgpily
rzadziej niz w czterech dniach Zarzadzajacy lub TFI moze uznaé dany rynek za nieakiywny
(ceny z tego rynku sg podawane do publicznej wiadomosci).

6.1. Rynek miedzybankowy nie jest traktowany jako rynek aktywny. Przyjmuje sie,
ze w przypadku bondw skarbowych rynek BondSpot nie jest rynkiem aktywnym,

8.2. W przypadku, gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiece] niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscia godziwg jest kurs ustalony na ryku gidwnym. Podstawag wyboru
rynku gidwnego dla skiadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku jest wolumen cbrotu
na danym skiadniku lokat za poprzedni miesigc kalendarzowy. Wyboru rynku gtéwnego
dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny w danym miesigcu kalendarzowym.

6.3. W przypadku, gdy ceny pozyskane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,
w szczegdlnosci punkiem 2 przez Depozytariusza i Ksiegowos¢ Funduszu, réznig sie miedzy
sobg, wowczas Zarzgdzajgcy lub TFI, wedlug swoje] najlepszej wiedzy dokonuje wyboru
jednej z powyZszych cen.

7. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listdw zastawnych oraz weksli innych niz
ptatnych za okazaniem, ki6érych wycena odbywa sie metodg skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz dla ktérych w prospekcie
emisyjnym (lub innym dokumencie okre$lajgcym warunki emisji) nie okreslonc okresow
odsetkowych SCN wyznaczana jest na podstawie przeplywoéw pienieznych i dat faktycznych
przeptywow. Jezeli data wykupu lokat przypada na dzien wolny od pracy to za date przeptywu
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do wyliczenia SCN przyjmuje sie date pierwszego dnia roboczego po dniu wolnym od pracy).
Skutek wyceny iych skiadnikéw zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych
lub kosztéw odsetkowych Subfunduszu.
8. W przypadku diuznych papierdw wartosciowych, listow zastawnych oraz weksli, dla ktérych
nie wskazano daty wykupu {np. w przypadku weksli ptatnych za okazaniem) lub gdy zgodnie
z umowa lub warunkami emisji dany skiadnik lokat moze zosta¢ wykupiony w dowolnym
momencie, wowczas nie mozna wiarygodnie okreslié daty koncowege przeplywu do
obliczenia ESP za pomocg funkcji XIRR. W takim przypadku, wartos¢ lokat, o ktérych mowa
powyzej, na dany Dzien Wyceny, réwna sie wartosci nominalne] powigkszone] o odsetki
naliczone w stosunku do nominatu.
9. W przypadku skladnikéw lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], dla ktorych w prospekcie emisyjnym
{lub innym dokumencie okresdlajgcym warunki emisji) nie zostaty okreslone daty kolejnych
okreséw odsetkowych lub oprocentowanie - w dniu zmiany okresu odsetkewego przyimuje sig
do okreslenia wszystkich przysziych przeplywdw pienieznych parametry z aktualnego okresu
odsetkowego (data poczgtku i korica okresu odsetkowego, oprocentowanie). Zakiada sie ze
data ostatniego przeplywu jest data wykupu.
10. W przypadku papierow wartoéciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej
ceny nabycia, dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajgcym
warunki emisji) wskazano okresy odsetkowe do wyliczenia SCN przyjmuje sig, jako daty
przeptywow pienieznych daty okresow odsetkowych wskazane w tych dokumentach, nawet
jesli wypadaja w dni wolne od pracy.
11. Skorygowana cene nabycia wylicza sie przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkgji XIRR,
narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
12. Wycena papieréow wartoéciowych wediug skorygowanej ceny nabycia oszacowang] przy
zastosowaniu efektywne] stopy procentowe] nastepuje od dnia ujecia w ksiegach danego
skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia skorygowana cena nabycia
danego skiadnika lokat réwna sie cenie nabycia.
13. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, cena nabycia i naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane 3 jako odsetki
naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] oraz odpisy dyskonta lub premii)
sg przeszacowywane do biezace} wartosct wg $redniego kursu NBP oglaszanego dia danej
waluty przez NBP na dzien wyceny, a wynik ujmowany jest na przychodach / kosztach
z tytutu réznic kursowych.
14. W przypadku sprzedazy diuznych papierow wartosciowych naleznosci z tytuiu
przychoddw odsetkowych do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujgcy
sposéb:

- Wartos¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest
w naleznoéciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytulu odsetek.

- W okresie pomiedzy data transakeji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe
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naliczane sg wedlug wartosci odsetek z tabel cdsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny
i ksiegowane na konto naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

15. Dla papierow wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia roznica
pomiedzy skorygowang ceng nabycia na dzier zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsstek),
a warioscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana jest na koncie nalezno$ci ze sprzedazy oraz
powyzsza wartos¢ pomniejsza/powigksza konto amortyzacja dyskonta/premii.

16. Wierzytelnosci, dla ktérych okreslono terminy przeplywow srodkdw pienigznych wycenia
sie w skorygowane] cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
W przypadku wierzytelnosci, dla ktorych nie mozna wiarygodnie okresli¢ przeplywy srodkow
pienieznych, warto§¢ lokat, na dany Dzien Wyceny, réwna sie wartoSci nominalnej
powiekszonej o odsetki naliczone w stosunku do nominatu.

17. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach ninigjszej polityki rachunkowosci,
sktadniki lokat Subfunduszu wycenia sie wediug wartosci godziwe} wyznaczonej przez:
oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji,
zastosowanie do wyceny wilasciwego modelu, badz wyspecjalizowany i niezalezny podmiot
zewnetrzny. Subfundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego
skiadnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedza Subfunduszu oraz praktyka na rynku
finansowym.

18. Metody wyceny wskazane w ppkt. 15 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem, z tym,
ze podstawowymi metodami wyceny dla ponizej wskazanych skiadnikéw lokat sg:

18.1. W przypadku warrantéw subskrypcyjnych— modele wyceny na podstawie danych
pochodzgcych z aktywnego rynku, uwzgledniajgce wyceng odpowiadajacych im papierdw
wartosciowych udzialowych danego emitenta oraz szczegdiowe warunki emisji lub
inkorporowanych praw.

18.2. W przypadku instrumentdw pochodnych:
— w przypadku kontraktow terminowych typu forward oraz kontraktow terminowej wymiany
przyszlych platnosci typu swap — model zdyskontowanych przeplywow pienieznych w oparciu
o dane rynkowe pobierane z serwisu Bloomberg;

~ jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkdw aktywnych, wykorzystane beda
powszechnie stosowane metody estymacji, w szczegdinosci dla opcji nienotowanych stosuje
sie sposob estymacji przy wykoerzystaniu modelu Blacka-Scholesa.

18.3. W przypadku depozytdow — ich wartod¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona
o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

18.4, W przypadku walut nie bedacych depozytami - ich warto$¢ wyznacza sig po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

18.5. Model Wyceny Praw Poboru ~ za warto$¢ godziwa prawa poboru uznaje sie:

- Przed rozpoczeciem notowania prawa poboru ~ wartosc ustalong wediug ponizszego wzoru
na wartos¢ teoretyczng prawa poboru:

V — teoretyczna wartos¢ prawa poboru
A - ostatni kurs akgji z prawem poboru
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B — cena emisyjna akcji nowej emisji
N - liczba akcji z prawem poboru
M ~ liczba akcji nowej emisji

V= (A-B) (1+NM)

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a2 prawo poboru bedzie
notowane na rynku zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizsza mozliwg wartosé
prawa pcboru, tj. 0,00

- Po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem — wartos¢ ustalona
wediug ponizszego wzoru na warto$¢ teoretyczng prawa poboru:

C — cena rynkowa akc¢ji w danym dniu

B - cena emisyjna akcji nowej emisji

L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akeji nowej emisji

(C-B)/L

Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sig poréwnania ostatniej
ceny prawa poboru oraz wartosci wyliczone] przy wykorzystaniu powyzszego wzoru
i w danym dniu wyceny stosuje sie nizsza z tych dwéch wartosci.

18.6. Model Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — za wartosé
godziwg uznaje sie wartoé¢ ustalong w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku
ceng akcji nierdznigcych sie istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym
w szczegdlinosci notowanych akgji innych serii. W przypadku pierwszej emisji za wartoéé
godziwa prawa do akeji uznaje sie warto$c ustalong wedlug ceny emisyjnej zgodnie z zasadg
ostroznej wyceny.

19. Wycena tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania nie
bedgcych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku odbywa sie poprzez przyjecie wartosci
aktywdw netto na tytut uczestnictwa, oglaszanej przez podmiot dokonujacy wyceny aktywow
takiego Funduszu lub instytucji na dzien poprzedzajgacy Dziert Wyceny, chyba ze do godziny
wskazanej w statucie z ktorej uwzglednia sig ostatnie dostepne kursy, dostepna jest wartosé
nowsza — wowczas wedlug te] wartosci. Przy wycenie uwzgledniane beds wszelkie istotne
zmiany wartosci godziwe] tytutu uczestnictwa od momentu ogloszenia ich wartosci do godziny
w Dniu Wyceny, o kidrej mowa w Statucie Funduszu.

20. Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektérych zobowigzan.

20.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierdéw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunkow
pozyczania makierskich instrumentéw finansowych, z udziatem firm inwestycyjnych oraz
bankéw powierniczych, wycenia sie wedlug zasad przyjetych dia tych papierédw
wartosciowych,

20.2. Przedmiotem pozyczki papierow wartodciowych moga byé wszystkie papiery
wartosciowe dopuszczone do publicznege obrotu, ktoérych nabycie jest dopuszczaine przez
Statut Funduszu.

20.3. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierdow wartosciowych, w rozumieniu
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rozporzadzenia, o kidrym mowa w ust. 1, ustala sie wediug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych, okreslonych w art. 27 ust. 6 i art. 28 ust. 1.

20.4. Skfadniki lokat bedace przedmiotem krotkiej sprzedazy ujmuje sie | wycenia zgodnie
z zasadami wyceny przyjetymi dla tych skiadnikow lokat. W przypadku gdy, wystepuje kilka
transakcji kupna zamykajacych pozycje krétkiej sprzedazy do wyboru paczki stosuje sie
zasade HIFO (jako pierwsze rozchodowuje sie paczki o najwyzszym koszcie zakupu).
Transakcje BSB | SBB nie sa stosowane do zmykania lub otwierania pozycji krétkisj
sprzedazy.

W przypadku diuznych papierow warto$ciowych oraz innych lokat Funduszu o diuznym
charakterze nalicza sie koszty odsetkowe od dnia nastepujgcege po dniu rozliczenia
transakcji krétkiej sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji zakupu zamykajgcej pozycje
krotkie] sprzedazy. W okresie, o kidrym mowa powyzej odsetki nalicza sie zgodnie
z zasadami stosowanymi do danego skiadnika lokat w sytuacgji gdy nie wystepuje krétka
sprzedaz.

21. Papiery warto§ciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu.

21.1. Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowane] ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21.2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej,

21.3. Od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia transakcje BSB sg wyceniane wediug
ceny nabycia, a transakcje SBB wedlug ceny sprzedazy.

21.4. Pierwsze naliczenie nastepuje dzieft po dniu rozliczenia transakcji BSB/ SBB.

22. Aktywa | zobowigzania denominowane w walutach obcych.

22.1. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia
sig lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie
sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

22.2. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w PLN, po
przeliczeniv wedlug ostatniego dostepnego w Dniu Wyceny o godzinie 23:30 (zgodnie
z zapisami Statutu Funduszu) $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polskt

22.3. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla
ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli
nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

22.4. Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub
sprzedazy waluty wycenia sie od dnia zawarcia transakeji do dnia SPOT wediug Sredniego
kursu NBP dla danej waluty. W przypadku transakcji forward o okresie rozliczenia diuzszym
niz SPOT wycenia sie zobowigzania i naleznoéci Subfunduszu przy wykorzystaniu modelu do
wyceny transakcji forward.

23. Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:

Subfundusz Raiffeisen Aktywnego inwesiowania
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23.1 Dywidendy i inne udzialy w zyskach

- Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku polskim ujmuje sie w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji, wykorzystywany jest po raz pierwszy kurs
rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

- Nalezng dywidende z akgji zagranicznych notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych
ujmuje sie w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny danych akcji, wykorzystywany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy (tj. w dniu tzw.
ex-date). Jedli nie jest mozliwe uzyskanie informacji o kolejnych terminach, zwigzanych
z nalezng dywidendg (ex-date, record-date, pay-date) dywidende ewidencjonuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajacego istnienie oraz
wartosc tych praw.

Dywidenda nalezna/wymagalna wykazywana jest jako skiadnik odrebny aktywéw
Subfunduszu do dnia wyptaty dywidendy.

23.2. Przychody odsetkowe

- odsetki: od srodkow zgromadzonych na rachunkach bankowych Subfunduszu, od lokat
terminowych, od nabytych papieréw wartoéciowych z naliczanymi odsetkami, inne odsetki.

- odsetki od rachunkdw pienieznych nalicza sie na kazdy dzien od salda rachunku z dnia
poprzedniego. W ostatnim dniu roboczym danego miesigca kalendarzowego naliczane
i wyplacane sg odsetki za caly ten miesigc, Odsetki od lokat na dany Dzier Wyceny wylicza
sig za pomocy efektywnej stopy procentowe;j.

- odpisy dyskonta

23.3. Dodatnie saldo rdznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

24. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci:

24 1. koszty odsetkowe,

- Koszty z tytulu pozyczek i kredytow oraz papieréw wartosciowych wycenianych wediug
skorygowanej ceny nabycia {w tym SBB)

24.2. koszty limitowane oraz nielimitowane,

- W przypadku limitowanych kosztow zwigzanych z dziatalnoscig Subfunduszu tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu limitowanych kosztdw zwigzanych
z dzialalnoscig Subfunduszu zmniejszajg rezerwe. Uzgodnienie przewidywanych
i rzeczywistych kosztdw nastepuje w okresach miesiecznych po otrzymaniu faktur
zaakceptowanych przez Towarzystwo. Aktualizacja kosztéw preliminowanych na podstawie
zatozen budzetowych odbywa sie w okresach miesiecznych

- Rezerwy na koszty z tytutu wynagrodzenia statego i zmiennego Towarzystwa za
zarzgdzanie Subfunduszem sg naliczane zgodnie z zasadami okreslonymi w Statucie
2 uwzglednieniem uchwat zarzadu Towarzystwa dotyczacych zmian tych zasad. Rezerwe na
koszly z tytulu wynagrodzenia zmiennego nalicza sie na kazda kategorie jednostek
uczestnictwa danego Subfunduszu oddzielnie.

- Pozostate rezerwy na koszly zwigzane z dzialalnoécia Subfunduszu sg preliminowane
zgodnie z zasadami okreSlonymi w Statucie dla poszczegolnych pozycji kosztow
z uwzglednieniem zalozen budzetowych, na zasadach okreslonych w umowach, na
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podstawie kiorych Fundusz zobowigzany jest do ich ponoszenia.

- Koszty poniesione ponad limit ckreslony w Statucie Funduszu, lub Uchwale TF| sg
ujmowane w ksiggach Subfunduszy przy jednoczesnej ewidencji kosztdéw pokrywanych przez
TFI.

- Koszty pokrywane sg przez Fundusz w terminach ich wymagainosci, zgodnie z warunkami
zawartymi w umowach.

- Koszty Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami ktdrych obowigzek pokrycia obcigza
Fundusz w cafoéci dzieli sie na poszczegdlne Subfundusze wedlug udziatu wartosci aktywow
netto Subfunduszu w sumie aktywdw netto wszystkich Subfunduszy z ostatniego dnia wyceny
przed dniem ujecia zohowigzania w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

24.3. ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena érodkow pienieznych,
naleznosci i zobowigzar w walutach obcych.

25. W kazdym Dniu Wyceny ustala sie wynik finansowy obejmujacy:

- przychody z lokat netto — stanowigcy réznice miedzy przychodami z fokat a kosztami
Funduszu netio,

- zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat,

- niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat,

Ustalanie wartosci aktywow netto Subfunduszu

1. W Dniu Wyceny aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowiazania ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywdw | zobowigzan oraz kursdw, cen i wartosci okreélonych
w Momencie Wyceny z biezgcego Dnia Wyceny. W okresie obejmujgcym sprawozdanie
finansowe Moment Wyceny byl wyznaczony przez Towarzystwo na godz. 23.30.

2. Wartoé¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rdéwna wartosci wszystkich aktywow
Subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszanych o zobowigzania Subfunduszu
w Dniu Wyceny.

3. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w Dniach Wyceny tj. w dniach,
w kidrych odbywajg sie regularmme sesje QGieldy Papierdow Woartosciowych
w Warszawie.

4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke uczestnictwa na Dziett Wyceny jest
ustalana przez podzielenie Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na dany Dzieh
Whyceny przez liczbe jednostek uczestnictwa w tym Dniu Wyceny.

5. Dla poszczegéinych kategorii jednostek uczestnictwa, rachunek wyniku, wartosé
aktywow netto oraz wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyznaczana jest
odrebnie dla kazdej kategorii jednostek uczestnictwa wg klucza podzialowego
obowigzujacege w Dniu Wyceny.

Wzdér na klucz podziatowy:

Xa - WAN/JU kategoerii A na D-1 bez zackraglen

Subfundusz Raiffeisen Aktywnego Inwestowania
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Xc - WAN/JU kategorii C na D-1 bez zaokraglen

La - Liczba JU kategorii A w dniu D
L¢ - Liczba JU kategorii C w dniu D

Udziat w alokacji JU kategorii A = (Xa*La) / [(Xa*La)+(Xc*Lc)] *100

Udziat w alokacji JU kategorii C = (X¢*Lc) / [(Xa*La)+(Xc*Lc)] *100

Koszly specyficzne dla danej kategorii jednostek nie podiegajg alokacji np. koszty
wynagrodzenia stalego i zmiennego coraz ewentualnie inne koszty wykazane w statucie

Funduszu

8.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
w ckreslonym dniu  wyceny, nie uwzglednia sig zmian w kapitale wptaconym
iwyptaconym, zwigzanych z wpiatami | wypfatami, ujmowanymi w dniu zbycia
i odkupienia.

Dniem wprowadzenia do ksigg Subfunduszu zmiany kapitalu wplaconego albo kapitaiu
wyptaconego jest dzien =zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa, przy
zastosowaniu wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie
ze zdaniem poprzednim,

Subfundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa Subfunduszu w Dniu Wyceny po
cenie rownej Wartesci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang, w pki. 4.

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonal zmian stosowanych zasad

rachunkowosci.

Subfundusz Raiffeisen Aktywnego Inwestowania
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NOTA-2 NALEZNOSCIFUNDUISZY". 2015-12-31"

Naleznosei 9 254 1859
Z tytutu zbytych lokat 7 957 1778
Z tytutu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa slbo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1 58
Z tytuhs dywidend - 5
Z tylulu odsetek 20 -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszdw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostale 1276 18
Subskryacja 1273 -

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

Zobowiazania

Z tytuhi nabylych aktywow

Z tytutu transakgji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu

Z tytuh instrumentéw pochadnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

2 tytuty wyplaty dochoddw funduszu

Z tytuty wyplaty przychoddw funduszy

Z tytutu wyemitowanych obfigaciji

Z tytulu krotkaterminowych pezyczek i kredytow

Z tytuhu diugoterminewych pozyczek i kredytow

Z tytuiu gwarancji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pazostale skladniki zobowigzan

i. Banki / waluty - 142 269 - 49 053
BANK MILLENNIUM S.A. - 56 000 - -
PLN 56 000 56 000 - -
DM BANK ZACHODNI WBK $ A, - 779 - -
Uso 200 779 - -
BOM MAKLERSKI MBANKU § A - 2769 - 290
EUR 234 996 31 131
Uso 454 1773 45 159
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - 82751 “ 48 763
CZK 732 118 71 11
EUR 38 163 2 9
PLN 82 369 82 369 48 743 48 743
uso 27 104 - -

H. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw
pienigznych

CZK 283 44 25 4
EUR 238 995 2 kAl
PLN 59 909 59 909 15 274 19274
uUsD 224 851 5 18

SUBFUNDUSZ RAIFFEISEN AKTYWNEGC INWESTOWANIA
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Srodki pieniezne i ekwiwalenty ,B0%

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14,41% - -
Dluzne papiery wartodciowe 14,41% - -

Sktadniki lokat nignotowane na aktywnym rynku 0,27% 423 0.68%
Diuzne papiery wartosciowe 0.27% 423 0.68%

Suma: 46,28% 49 476 79,25%

(*} Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sle Srodki pienigzne, depozyty oraz
stalo kuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadainoéci zostaly przedstawione w tabelach uzupeMiajacych zestawienia lokat.

Sktadniki lokat notewane na aktywnym rynku

96 836

21,51%

Diuzne papiery wartosciowe 96 836 21,51% - -
Skladniki okat nienctowane na aktywnym rynku - - . N
Zobowiazania - - N -
Suma: 96 836 21,61% - -

{**) Jako aktywa obciaZone ryzykiem przeplywéw srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowsj traktuje sie
amiennokuponowe diuine instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa kiérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zohowiazania obcigzone ryzykiem przephywow srodkdw plenieinych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

instrumenty pochodne na stopg precentowa ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna,

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakciji nie wypelnialy

swaich obowiazkdw, przy czym nie uwzglgdnia sie wartosci 314524 69.85% 51342 52,24%
godziwych dodatkowych zabezpieczed (****)
Sredki na rachunkach bankowych 142 299 31,60% 49 053 78,57%
Najeznosci 9 254 2,06% 1859 2,98%
Skiadniki lokat notowane na aklywnym rynku 181 732 35,92% - =
Skiadniki iokat niengtowane na aktywnym rynku 1239 0,27% 430 0,69%
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegblnych kategeriach fokat w podziale na kategorie 300 483 66,73% 48770 78,12%
bilansowe (****)
BANK MILLENNIUM S.A. 56 DDO 12,44% - -
Srodki na rachunkach bankowych 56 000 12,44% - -
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A 82 751 18,37% 48 770 78,12%
Srodki na rachunkach bankowyeh 82751 18,37% 48 783 78.11%
Sktadriki lokat nienctewane na aktywnym rynku - - 7 0,01%
SKARB PANSTWA 161 732 35,82% - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 161 732 35,92% - -

(****) Za maksymalne obcigZenie ryzykiem kredytowym traktuje sig poziom 100% wartosci bilansowej brutto srodkéw pienieznych,
depozytow, naleinoici, dluinych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych kidrych wycena na

dzien bilangsowy Jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

{*****) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 16% udziatu Iokat wiu danege emitenta w aktywach ogoétem.

SUBFUNDUSZ RAIFFEISEN AKTYWNEGO INWESTOWANIA
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Wynagrodzenie dla Towariystwa

Whynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Cplaty za zezwclenia orag rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ushigl prawne

Ushigi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszly cdsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Z tytutu wynagrodzenia stalego

4988 307

z tytelu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania 2959 370
Suma: 7 945 677
2015-12-31 2014-12:3
OTA-12 DANE . POROWNAWCZE O JEDROSTKACH UCZESTNICTWA “Rok biezqty Rok 1 :poprzédni-
| Wartosé akfywodw netto ha koniec roku obrotowego 391 308 58 389
I, Warto$¢ aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec
roku obrotowego
A 116,23 106,18
B 115,77 105,40
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

RAIFFEISEN
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
SUBFUNDUSZ AKTYWNEGO INWESTOWANIA

INFORMACJA DODATKOWA

1} INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH,
UJETYCH W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU SUBFUNDUSZU ZA BIEZACY
OKRES SPRAWOZDAWCZY

Nie dotyczy

2} INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU
SUBFUNDUSZY

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystgpily takie zdarzenia, ktore wymagatyby
ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI
W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU SUBFUNDUSZU | W POROWNYWALNYCH
DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI | OPUBLIKOWANYMI
JEDNOSTKOWYM! SPRAWOZDANIAMI SUBFUNDUSZU

Pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi | opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
wystepuja réznice.

W sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzient 31 grudnia 2014 roku zostaty btednie
wykazane cele otwarcia pozycji w nocie nr 6 dotyczace instrumentow typu futures.

Ponizej prezentacja danych, ktdre ulegty zmianie:

Pozycja Byto Powinno byt
Kontrakt Futures indeks gieldowy ViX UXG5 Sprawne zarzgdzanie porifelem Ograniczenie ryzyka
2015.02.18 (-) inwestycyjnym inwestycyjnego
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4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY
ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE
MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACH
! RENTOWNOSC SUBFUNDUSZU.

a) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki informowania
uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
Subfunduszu.

by W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily przypadki zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

c) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

d) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily przypadki nierozliczenia sie
transakcji zawieranych przez Subfundusz.

e} W okresie sprawozdawczym nie wystgpily bledy podstawowe.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowanfa dziatalnosci
przez Subfundusz w dajace] sie przewidzie¢ przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12
miesiecy od dnia bilansowego.

6) AKTUALNIE STOSOWANA METODA POMIARU CALKOWITE) EKSPOZYCJI
SUBFUNDUSZU

Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metode absolutne]
wartosci zagrozonej.

Wyznaczona oczekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni finansowej: 16%

Prawdopodobienstwo przekroczenia oczekiwane] wartosci wskaznika dzwigni finansowe;j

ustalone zostalo na poziomie 20%.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 2,96%. W okresie
sprawozdawczym Srednia warto$¢ catkowite] ekspozyciji wyniosta 2,65%. Najnizsza wartoéé
ekspozycji w okresie sprawozdawczym wyznaczona zostala na poziomie 1,47%, najwyzsza

na poziomie 5,26%.

Dane wykorzystane do obliczeri catkowitej ekspozycjic o o
ESH6 -2 208 874,10 zI -15,83% 19,28%
UXF8 -823 884,22 zt -96,43% 7,19%
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UXG6
FWD EUR/PLN
FWD USD/PLN

120816

Wz0118
FW20H1620
FW40H16
ACTION
AGORA
APATOR
ATAL
ATMGRUPA
ATM
ATENDE
BGZBNPF
BENEFIT
BSCDRUK
INGBSK
cCC
CYFRPLSAT
CHEMOS
CLOUD
COMP
COMPERIA
DEBICA
EGB
EMPERIA
ELEKTROTI
ELEMENTAL
ELZAB
EUROTEL
ESOTIQ
FORTE
GRAAL
IDEABANK
IMPEL
INPOST
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-1 123 954,67 z!
-47 408,43 zt
-410 501,03 zt

-1 370 728,16 zt
-463 128,51 zt
687 042,02 zt

-1 564 669,95 2}
-206 170,46 zt
-724 497,39 zt

-1 119 552,03 zt
622 310,33 zt
-301 724,58 zt

-1 592 779,58 zi

-1 536 158,45 zi
-850 339,19 zt

98 641,39 z1
-347 397,67 zt
-154 145,07 zi
-461 970,32 zi

-1 617 343,34 zt
733 249,93 z}

-36 980,89 zi
613 490,18 z

-7 533 242,96 zt
-554 040,59 zt
-144 127,15 zt
-286 593,20 zt

-1 001 178,81 zt
-136 004,18 zt
-269 410,46 zt

1119 431,23 21

-44 347,10 z4
247 316,22 z}
-356 017,88 zt
-387 006,49 zt
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-96.43%
-4,86%
-10,47%
-14,18%
-13,33%
-79,00%
-31,40%
-32,04%
-22,56%
-24,10%
-30,83%
-29,51%
-29,55%
-20,43%
-24,36%
-24,04%
-37,33%
-29,53%
-76,68%
-64,24%
-37,71%
-121,66%
-32,56%
-83,17%
-21,28%
-25,37%
-23,80%
-29,23%
-38,24%
-64,99%
-23,18%
-30,28%
-15,61%
-22,52%
-23,88%

8.81%
0,41%
3,58%
11,96%
4,04%
6,00%
13,66%
1,80%
6,32%
9,77%
5,43%
2,63%
13,90%
13.41%
7.42%
0,86%
3,03%
1,35%
4,03%
14,12%
6,40%
0,32%
5,36%
65,76%
4,84%
1,26%
2,50%
8,74%
1,19%
2,35%
9,77%
0,39%
2,16%
3.11%
3,38%
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INTERCARS
GROCLIN
IZOSTAL
KONGSTALI
KETY
KRUSZWICA
LIBET
MEDICALG
MENNICA

MORIZON S.A. SERIAE

MORIZON
MERCOR
ROTOPINO
MOSTALZAB
NEWAG

BBIDEV -

OPONEOQ.PL
PEKAES
PGODLEW
PEKABEX
POLNORD
PCM
PZU
RELPOL
SELVITA
SYNEKTIK
STALEXP
STALPROD
STALPROFI
TIM
ORANGEPL
TOYA
NEUCA
VANTAGE
SECOGROUP
ZAMET
GRAJEWO-PDA
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-84 615,27 zt
-393 053,56 zt
-305 029,85 zt
471 202,13 24

-74 845,53 zt

-1 667 808,21 zi
-137 597,58 zi
-1 386 516,87 zt
-844 125,58 zi
-342 770,45 zt

-1 979,95 zi
-583 804,69 74
-18 099,98 zt
-115 270,67 zt
-388 216,88 zi

- -84.99513 zt -

-3 122 506,56 zt
-121 817,01 zt
-416 438,46 z}
-308 143,44 zt

-1 450 996,32 z4

-1 410 419,38 zt
-423 047,94 zi
-530 292,32 2

-68 644,52 zt
-271 502,58 zt
-487 342,24 zi

-48 060,15 zi
-454 316,30 zt
-802 896,97 zt

-2 493 953,51 zt

-88 428,53 zt

-44 224,22 7}

-35 781,60 zt
-117 876,99 zt
-581 517,79 zt

Subfundusz Raiffeisen Aktywnego Inwestowania

* 104 «

-27,93%
-44,02%
-32,67%
-34,33%
-23,91%
-31,07%
-37,52%
-43,62%
-18,01%
-47,36%
-60,67%
-36,95%
-120,24%
-42,98%
-25,79%

-30,00% -

-41,73%
-30,30%
-31,76%
-17,20%
-33,88%
-42,26%
-25,76%
-35,92%
-31,84%
-40,08%
-16,91%
-39,30%
-39.81%
-28,60%
-27,14%
-34,77%
-17,73%
-27,41%
-38,36%
-45,22%

0,74%
3.43%
2,66%
4,11%
0,65%
14,56%
1,20%
12,10%
7.37%
2,99%
0,02%
5,10%
0,16%
1,01%
3,39%

- 3,74%

27,26%
1,06%
3,64%
2,69%

12,67%
12,31%
3,69%
4,63%
0,60%
2,37%
4,25%
0,42%
3.97%
7,01%

21.77%
0,77%
0,39%
0,31%
1,03%
5,08%
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HERKULES -712 815,01 -29,17% 6,22%
PKO FINANCE AB 4.63 26/09/2022 -137 297,52 z -11,16% 1,20%

7) INNE INFORMACJE

Noty dotyczgce zdarzen, kitére nie wystapily od dnia 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. nie sg
wykazywane w sprawozdaniu finansowym.
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Warszawa, 8 kwietnia 2016 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013
roku, poz. 330} oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz.1859) Zarzad ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. w zalgczeniu
przedstawia jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu RAIFFEISEN
Aktywnego Inwestowania wydzielonego w RAIFFEISEN Specjalistycznym  Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Parasclowym, sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, ktore
obejmuje;

1. Zestawienie lokat Subfunduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
wykazujgce lokaty w wysokosci 298 698 tys. ziotych,

2. Bilans Subfunduszu sporzgdzony na dziet 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy aktywa
netto i kapitaty w wysokos$ci 391 306 tys. ziotych,

3. Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 16 378 tys.
ziotych,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwiekszenie aklywow netto w okresie
sprawozdawczym w wysokosci 332 917 tys. ziotych,

5. Noty objasniajace,

6. Informacje dodatkowa.
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