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POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA

Upravijavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Revidirali smo priloZene racunovodske izkaze Vzajemnega sklada NFD Finance, ki vkiju€ujejo bilanco stanja, na dan 31.
decembra 2008, izkaz poslovnega izida, izkaz gibanja enot premozZenja vzajemnega sklada in izkaz denarnih tokov za
tedaj koncano leto ter povzetek bistvenih radunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe. Pregledali smo tudi
poslovno porogilo.

Odgovornost poslovodstva za ratunovodske izkaze

Poslovodstvo upravijavca Nacionalna financna druzba za upravijanje investicijskih skladov, d.0.0. je odgovorno za
pripravo in posteno predstavitev teh ratunovodskih izkazov v skladu s slovenskimi ratunovodskimi standardi. Ta
odgovornost vkljuGuje: vzpostavitev, delovanje in vzdrZevanje notranjega kontroliranja, povezanega s pripravo in posteno
predstavitvijo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napacne navedbe zaradi prevare ali napake, izbiro in
uporabo ustreznih raCunovodskih usmeritev ter pripravo raunovodskih ocen, ki so utemeliene v danih okoli¢inah.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh radunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo opravili v skladu z
mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje etiénih zahtev ter nacrtovanje in izvedbo
revizije za pridobitev sprejemijivega zagotovila, da raunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napacne navedbe.

Revizija vkljucuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v raCunovodskih izkazih.
Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljuéujejo tudi ocenjevanje tveganj napacne navedbe v
racunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj proudi revizor notranje kontroliranje,
povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem racunovodskih izkazov vzajemnega sklada, da bi dologil
okolisCinam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja vzajemnega
sklada. Revizija vkljuCuje tudi ovrednotenje ustreznosti uporabljenih racunovodskih usmeritev in utemeljenosti
ratunovodskih ocen poslovodstva upravijavca kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve raunovodskih izkazov.
Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.

Mnenje

Po naSem mnenju so radunovodski izkazi resnicen in posten prikaz finanénega stanja Vzajemnega sklada NFD Finance
na dan 31. decembra 2008, ter njegovega poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj konCano leto v skladu s
slovenskimi raCunovodskimi standardi in zahtevami Zakona o investicijskih skladih in druzbah za upravijanje {Uradni list
RS, §t. 26/2005 — ZISDU-1 - UPB1, 68/2005 - odlocba US: U-1-127/03-44, 28/2006 - ZTVP-1B, 114/2006-ZUE, 92/2007
~ ZISDU-1B, 109/2007 - ZISDU-1B - popr. In 65/2008 - ZISDU-1C).

Poslovno porogilo je skiadno z revidiranimi ratunovodskimi izkazi.

\ PricewaterhouseCooper:
]

Ljubljana, 23. marec 2009

;’gj RKEWATERHOUEE{:QC‘P ERS @ doo. Mojca Vrecar Franc attelaer
' 3 Pooblascena revizorka Partner

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodi$¢u v Ljubljani s skiepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod vioZno §tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposienih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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IZJAVA UPRAVE NFD d.o.0.

Uprava Nacionalne finanéne druZbe za upravljanje investicijskih skladov d.o.o., Ljubljana,
potrjuje raCunovodske izkaze in izkaz premozenja Vzajemnega sklada NFD FINANCE za leto
2008 na straneh od 8 do 14 ter pojasnila na straneh od 16 do 23 ter tabele.

Uprava je odgovorna za pripravo letnega porocila tako, da ta predstavlja resni¢no in posteno
sliko premoZenjskega stanja vzajemnega sklada in izidov njegovega poslovanja za leto 2008.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne racunovodske usmeritve ter da so
bile raCunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Uprava tudi
potrjuje, da so racunovodski izkazi skupaj s pojasnili izdelani na podlagi predpostavke o
nadaljnjem poslovanju vzajemnega sklada ter v skladu z veljavno zakonodajo in Slovenskimi
racunovodskimi standardi.

Uprava je tudi odgovorna za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov

za zavarovanje premozenja ter za preprecevanje in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti
in nezakonitosti.

Uprava potrjuje, da je poslovanje druzbe za upravljanje celoti usklajeno z Zakonom o
investicijskih skladih in druzbah za upravijanje (ZISDU - 1) in da so nalozbe Vzajemnega
sklada NFD FINANCE usklajene z zahtevami omenjenega zakona.

Ljubljana, 23. marec 2009

Roman Ambroz - predsednik uprave

E
<, A

= g

Simon Bani¢ - ¢lan uprave

Emilija Figueroa Vega - direktori
zalednih sluzb
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67/,5,61.48,9:-,+, -, -,9.-& 7. 21 5(/(91- + '8,+ J.@ :'8,+/2,-2, +4,21<-10, 67/,5,

$ 4 Y% )%

8:>3, 4, :'8,+/2,-21 .48,9:-,+, 9.6*( +815-(6* 681 56*1+ +4,21<-10, 67/,5, (
6*-2: -, (38,9:-67. 5,-& *,7( 5, 61 (5 +815-(6*. 6 8156*1+ (5)*1212( (3+14-(6*.
+4,21<-10, 67/,5, (+'819-, /1*-, 9.6*, +815-(6* 6 1 .48,9:-+, -, 4,5-2.
(38,9:-67. 5,- + 7(/15,8671< /1*: 7(* ,8.*<1*.9-, 6 815.-, 9.6*.@ +815-(6*. 68156*1+
+61@ (38,9:-67.@ 5-. + 7(/15,8671< /1*: .- '8156*,+ 12, (6-(+( 4, (38,9:- '8(+.4.21

4, :'8,+/2,-21 <15 /1*(<

4% )4; % 4

8.@(57. +4,21<-10, 67/,5, 4,21<,2( '8.@(571 (5 (38 16*.& '8.@(571 (5 5.+.51-5&
A4*8>1-1 5(3.971 '8. -/(>3,@& -1.4*8>1-1 5(3.971 ' 8. -/(>3,@ .- 58:01 =.-,-9-1
'8.@(571

8.@(57. (5 (3816*. 4,21<,2((38,9:-,-1 (3816*. (5 51'(4.%(+ -, +'(0/15

8.@(57. (5 5.+.51-5 '8156*,+/2,2( +61 '8.@(571 .4 -,6/(+, 5.+.51-5& 7. .4+.8,2( .4
=-,-9-.@ -,/(>3 58:>31

4+8>1-. 5(3.97. '8. -/(>3,@ 4,21<,2( +61 '(4.*.+- 1 8,4/.71 <15 '8(5,2-( ;1-(
'8(5,-.@ -/(>3 .- -2.@(+( -, 7-( ;1-( (4.8(<, 7-2 >-( +815-(6*2( -, 5.-
(38,9:-6710, /1%,

1.4*8>1-. 5(3.97. '8. -/(>3,@ 4,21<,2( '(4.*.+-1 8,4/.71 <15 -7:-( .- 5-1+-(
*8>-( 11-( -/(>3 1.4*8>1-. 5(3.97. '(+19:212( +8 15-(6* -,/(>31& .4<1821-1 '(

'0*1-. +815-(6*. '817( '(6/(+-10, .4.5,
8:0. =.-,-9-. '8.@(57. 4,21<,2( '(4.*+-1*19,2-1 8,4/.71



33 %; % 4

5@(57. +4,21<-10, 67/,5, 4,21<,2( (5@(571 + 4+14.
(5@(571 + 4+14. 4 3,-7( 6783-.;(& (5@ (571 + 4+14. 4
(3+1)9,-21< - /(>31-.7(+& (5@(571 + 4+14. 6 *80(+,-
4*8>1-1.40:31 8. - /(>3,@& -1.4*8>1-1 .40:31 '8.

5@(57. .4 :'8,+2,-2, '8156*+/2,2( (5@(571 4, :'8

67/,5 + 67/,5: 6 9/1-(<4 A .- 6 '8+
-+16*.;.26710, 67/,5,& 5(/(91-<. 6 7/I'(< ( /1*
.-+16*.;.26710, 67/,5, B8,5-. /.6* &)* L C

'8,+/2,-21 8(+.4.2, 4-), J'(+'819-1 /1*-1 9.6
67/,5, .-61',9:215( +<161;: 4,'81*17/. <1

, (8,4/2,-21 6783-.)7.@ 6*(8.*1+ 21 6783-.7 6 67/
#8,+.91- 5('8(+.4.21 , '(5/,0. '(0(531 ( :'8,+/

8,9:- +4,21<-10, 67/,5, 5(/>,- '/,9,*. 6783-.7: '8(

/1*-1 9.6*1 +815-(6*. 67/,5, 8(+.4.2, 4, 6783-)7
<161; .- 61,9, + '1*-,26*.@ 5-1@ (5 .46* +.*+1

8:>3, 4, :'8,+/2,-21 21 '(/10 '8(+.4.21 4, :'8,+/2
68156*1+ +4,21<-10, 67/,5, :'8,+.91-, .4+8).*. '/,9
4+14. 4 :'8,+/2,-21< +4,21<-10, 67/,5,& 7. 6( 5(/(9
-,+151-. +'8,+./.@ :'8,+/2,-2, +4,21<-10, 67/,5,
6*8()7. '(6815(+,-2, '8. -,7:": .- '8(5,2. +815-(6
*80.@ +815-(6*-.@ ','.821+ B'8(+.4.21 .- 58:0. 6*8(
- 7'(< (4.8(<, '8(5,2( '1,9,*. (80,-.4,%(82: (80,-
''.821+& /.8.-)7( 51'(*-. 58:>3. .- 3(84-1<: '(68
(80,-.4.8,-1 *801 58:.0.@ 58>+ 9/,-.; ,/. (80,-.4.8
6*8()7.& 7. 6( -:2-('(*813-. 4, +6*(' .- '(6/(+,-2
6*8()7. 4, '8(+.4.21 .- 58:0. 6*8()7.& 7. 2.@ 21
(56*,+7,% 9/1-, A '(*813-(',9,*. 1.8.-)
6*8()7.'7,9./-10, '8(<1*,&
6*8()7. 81+.5.8,-2, /1*-10, '(8(9./, +4,21<-10, 67/
6*8()7. (3+1)9,-2, .<1*-.7(+ .-+16*.;.267.@ 7:'(-(+
6*8()7. 5,+7(+
(4.8(<, 6 '8(<1*(< 6 *1< '81<(>1-21<&

1

6*8()7. <(813.*-1 *(>31 4, '(+8-*1+ <(813.*( '(+4

6783-.7,&
6*8()7. <(813.*-.@ 6(5-.@ .- 58:0.@ '(6*(7(+ '815
6783-.7 (4.8(<, 58:>3, 4, '8,+/2,-21 :+1/2,+/2*,
+4,21<-10, 67/,5,&

58:0. 6*8()7. 6783-.)7.@ 6*(8.*1+ 6783-.7,1

.- 58:0.@ 5,+)9.- + 4+14. 6 '81<(>1-

*t,

4 58:>3( 4, :'8,+/2,-21&

81+.5.8,-21<& (5@ (571 + 4+14. 4

21<& 58:01 =.--9-1 (5@(571&
-/(>3,@ .- 58:01 5@ (571

+H2,+67( '8(+.4.2( -+16*.;.267.
[. 4, 48,9:- 9.6*1 +815-(6*.
1< "(I11*-1< '(8(9./:
& 5(/>,-  '[,91+* '8(+.4.2( 4,
*1 +815-(6*. 68156*1+ +4,21<-10,
61;
,5: 6 '1*.< (56*,+7(< 9/1-,
2,-2: 6783-.)7.@ 6*(8.*1+ 21
+.4.2(++.).-. & J(5'(+'819-1
6*(8.*+1 61 (38,9:-, -, 4,5-2. 5,- +
8,9:-,

-21 .- 6783-.)71 '8(+.4.21 .4
J, 6,<( 4, *.6*1 +86*1 6*8()7(+& +
1-.+ % 9/1-: A .-7.6(
. 6*8()7. 6(l
@ ','.821+ -, (80,-.4.8,-.@
)7.& 7. 2.@ 21 '(*813-( + 4+14. 4
.4.8,-10, *80, +815-(6*-.@
15-.7:C& '8. +6*(',-2: -,
-1 *801 *2.@ 58>+ ', )1
1-,*1<*80:&
'(5/,0. '(0(531 .4 '8+10,
7(51'(*-. 58:>3.&

4,

5,&
' A&
21< +4,21<-10, 67/,5,

8(91-1 )7(51 6 6*8,-.

58>,+-.<. (80,-.& 6 7,*18.<.
4,@*1+71 .- :0(+(81 4, 8,9:-

0 6*8()7. 4, +-(6 .- .4+8).*1+ -/(0(+ + 4+14. 4 84 (/,0,-21< 4
+815-(6*-.<. ','"82. .- 58:0. 6*8()7.& 7. 2.@ 21 -, '(5/,0. 67/1-21-.@
'(0(53 '(*813-( '/,9,*. /.8.-)7( 51'(*-. 58:>3. ,/ .58:0.< 1'(*-.<
58:>3,<&

o] 6*8()7. @8,<31 +815-(6*-.@ ','.821+ +4,21<-10, 67/, 5, '8. 58:.0.@

3,-7,@ (4.8(<, =.-,-9-.@ (80,-.4,,.2,@
4*8>1-1 .40:31 '8. -/(>3,@ 4,21<,2( +61 -10,*+-1
'8(5,-.@ -,/(>3 .- -2.@(+( -,7:-( ;1-( (4.8(<, 7-2
(38,9:-6710, /1%,
1.4*8>1-1 .40:31 '8. -,/(>3,@ 4,21<,2( -10,*+-1 8
*8>-( 11-( -/(>3 1.4*8>1-1 .40:31 4<,-2):212( +8
'0*1-. +815-(6*. '817((6/(+-10, .4.5,

8:01 =.-,-9-1 (5@(571 '8156*,+/2,2( -10,*.+-1 *19,

8,4/.71 <15 '8(5,2-( ;1-(
>-( +815-(6*2( -, 5,-

AL71 <15 - 7:-( .- 5-1+(
15-(6* -,/(>31& .4<1821-1 (

2-18,4/.71



"$ 34 ' 4)8 4)% 3

"$#$ ) )%
1-,8-, 68156*+, -, '(613-1< 8,9:-: .-+16*.;.26710,

8:0, 5(5,*-, 1.7+.5-, 68156*+,

93
1-.8-, 68156%+, -, '(613-1< 8,9:-: .-+16*...26710,
8,9 (58*1<'8. ,-7. (18 55 .- 51+.4-, 6815

% (4

8:0, 5(5,*, /.7+.5-, 68156*+, 6( 51- 8-, 68156*+,
Y LA  1(4*61(3816*21'( & J=

"$*$ )% 4 4)344 48)9 4% ) :
)93 ):44) ")9)% 4; 4)3

1/-;1

1/-;1
93

J(>31 + *:21 +815-(6*-1 ','.821 '8156*+/2,2( &
& $J ;1/(*-.@ 68156*1+ 67/,5, ,/(>31 +4,21<-10,
67/,5.@ .- 58:>3,@ 4, :'8,+/2,-21 .- 6( + 67/,5: 4
'8.7,4,-, + 47,4: '81<(>1-2, -, 6*8,-. & 7.21 6

+815-(6*. -/(>3

51;1<318  -. .<1/4,6*+/21-.@

7/5-,5,-

"$"$ 4843 4 9 44 % 4& &4 34,

93
J(>31 + -+16*.;.2671 7:(-1 .- 51/-.;1 (5'8*.@ .
67/,5, /(>31 +4,21<-10, 67/,5, 6( :67/,21-1 4 5(
8,+/2,-21 .- 6( + 67/,5: 4 - [(>31-('(|.*.7( +4,

*8:7*:8,-/(>321'8.7,4,-, + .47,4:'81<(>1-2, -

"$7$ )3

182,*+1 4, (3816*.
182,*+1 4, 5.+.51-51

93

182,*+1 4, (3816*. + +.).-.  6(-,*191-1-1Y

182,%+1 4 -,6/(+, 5.+.51-5 + +.)-. %
51/-.; -, '81619-. 5,- .- )1 -.6( 3./1"/,9,-1

'815

*t,

6
4, *++5
6715, %
% $
#0$1", 05$71-
67/,5, + +.).-. '8156*,+/2,2( 68156*+, - ,
6*+, -, 51+.4-1< 8,9:-: (5'8*1<'8. ,-7. (18 + + D
+14,-, -, (5'(7/.;'8. ,-7. 1/21 55& (7+.8-,"' (0(53,
.76-. (3816*-. <18.
): ) *++ *++5
$
$
%% % %
%% % %
*17$110 T5H$TH+
J& -,/(>31 + +815-(6*-1 ','".821 5(<,9.@ .45,2,*1/ 21+
6715, 6( :67/,21-1 4 5(/(93,<. ,7(-, ( .-+16*.;.2 67.@
-/(>31-( '(1.*.7( +4,21<-10, 67/,5, *8:7*8, -,/ (>3 21
16*+-. 51/ *10, '(8(9./, 7/,5 -. (31.7(+,/ '('8, +7(+
+815-(6*-.@ ','.821+
% x4+, *++5
%
*$7"1 *5$#+5
-+16*.;.267.@ 67/,5(+ '8156*,+/2,2( & J ;1/(*-.@ 68156*1+
/(93,<. ,7(-, ( .-+16*,.267.@ 67/,5.@ .- 58:>3,@ 4,
21<-10, 671,5,
,6*8,-. &7.21616*+-.51/*10, '(8(9./,
*t, *++5
%
# HEHT"
,9,-1 (3816*. 4, 5,-. 51'(4.*'8. 3,-7.
121+

6*,+/2,2( (3/.7(+,-1 *182,*+1 4, 5.+.51-51 5( .45,2



"$1$ ( 4
3+14-(6*. .4 :'8,+/2,-2,

93

3+14-(6*. .4 :'8,+/2,-2, + +.).-. % $ '8156*+

*tt

4, *++5

% $

7-0 #$+"0

12, (3+14-(6* +4,21<-10, 67/,5, 5( 58:>31 4, :'8,+/ 2,-21 4
-,6/(+, J'8(+.4.21 4, :'8,+/2,-21 4, <161; 51;1<3 18 ++)-. % *18 (3+14-(6* 4, '8(+.4.2( 5
+'1,9./'(6,<14-.@ .-+16*.;.267.@ 7:'(-(+ 4, <161, 51;1<318 +4-167:
"$0$ 4 ! ) '34 *t, *+45
8,9:-,-. 6*8()7. 6783-.)71 '8(+.4.21
8,9:-,-. 58:0. 6*8()7. '(6/(+,-2,
9 3 “#* **
,6.+-1 9,6(+-1 8,4<12.*+1 +7/2:9:212( +8,9:-,-1 6* 8()71 4, 6783-.)7( '8(+.4.2( 4, <161, 51;1<318 +
+)-.  &*18+8,9:--1 6*8()71 81+.5.8,-2, + +).m.
(403 ) )41 4)'34
, ! (4 4 /1)(3 4 !
! 1
) ) 4 1 )34 3 3
8,9:-,-. 6*8()7. '8(+.4.21 58:>31 4,
'8,+/2,-21
8,9:-,-. 6*8()7. 6783-.7,
8,9:-,-. (5@(57. .4 -,6/(+, 81+.5.8,-2,
/1*-.@ '(8(9./
8,9:-,-. (6*/. (5@(57.
"$.5$ (4% <(4 =4 4)3> *, *+45
)'< 3
(<.~ -, +815-(6* +1,9,-.@ 1-(* '81<(>1-2, % $$
'1,9,-.'8161>17 1-(* '81<(>1-2, B$ C
81-161-. 9.6*. 5(3.917 ,/.'81-161-, 9.6*, .40:3, 4'812)-2.@ o0 o
(38,9:-67.@ (35(3.2 B%% C $%
18,451/21-. 9.6*. 5(3.917 ,/. .40:3, + (38,9:-671< (35(32: B% %C B C
93 *-TSH1* 100$+5#
! )'<3
(<.-/-, +815-(6* +',9,-~.@ 1-(* '81<(>1-2, -, 5,- 51;1<38, 4-), %
( 6*-2: -, 5,- 51;1<38, <, 67/5 + ,0,*1/21+& 7. .<,2( 67,2 + /,6*. %& $ 1-( *
'81<(>1-2, +4,21<-10, 67/5,& (5 *10, 21 =.4.9-@ ( 613 & 7,8 '8156*+/2, & J +61@ .<1*-.7(+
~+16%.,.267.@ 7:'(-(+
D 4 4 4&43 4; 9 (9 % "#% % &'() *++,
4 )34 <F )'< 3 % <F
#.4.9-1 (6131 & $& % &
8,+-1 (6131 & % & &
93 Hit+ #++ #,#$57, 5-10 #++




*tt

8.'8(5,2. -,/(>3 21 +4,21<-. 67/,5 81,/.4.8,/ .4*

-, *2.@ *80.@ ,2+192. .4*8>1-.5(3.97. 61 -,+14:

8>1-1 5(3.971 + +.).-.

212( -, '8(5,2( -,6/15-2.@ 51/-..|

)9 9) 3 4 4843 4; 9
8% 4 D 4 6 % <F
-5 J
-5 J5(+7/2:9-( J $&
-5 J5(+7/2:9-( J &%
-5 J5(+7/2:9-( J % $ $&
-5 J5(+7/2:9-( J $ &
93 #it+ *-TSH#1* #++
): % 134, 9 4 )%34 4&43 4; 9
$D$ D 4 ) % 9 =6> Y% )% 3 =6>
% %$& &$
&$ &
&$ % &
% % & % &
$& %&%
47,4 0.3,-2, +1,9,-~@ .- .4',9,~.@ 1-(* '81<(>1- 2,21'8.74, -, 6*8,-~. + .47,4: 0.3,-2, )*1+./ , 1-(*
'81<(>1-2, +4,21<-10, 67,5,
"$% 4 )% )% 4 )% )'<3 %34 ()9 4%
*ht *+45 *+4+0
4 Y% )% A % $$ $
) % )'< 3 A &$ & $ %&% %
"$-$ )4 %4 *ht, *+45
8.@(57. (5 (3816*. $%
8.@(57.(55.+.51-5 %
8:0.=.-,-9-.'8.@(57.
4*8>1-.5(3.97.'8. -,/(>3,@ $$ % $
1.4*8>1-. 5(3.97.'8. -,/(>3,@ $ $
93 #+1$H#1* -$'7
8.@(57. (5(3816*. + +.).-. $% 61-,-),2( -, (38,9:-,-1 (3816*. (5 51'(4.*(+ -, +'(0/15
4,21<-. 67/,5 21 + /1*:  '8.5(3./ 5.+.51-51 (5 7,*%167.@ -,/(>3 + 51/-;1 *2.@ '(521*.2 .-+ 5 1/-;1 +
+)-. % 15-2.<.*5. (5'(521*.2
+S S,
BARCLAYS PLC 876
MACQUARIE GROUP LTD 800
AVIVA PLC 779
% BANK OF AMERICA 739
ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP 601
$ BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA 594
CITIGROUP 588
8:0. =.-,-9-. '8.@(57. + +.).-. 61 -,+1 4:212(-,'(4.*+-1*19,2-1 8,4/.71
$$ (551/-;&67*1 8.<. 61 *80:21




*tt

+S
ICICI BANK LTD-SPON ADR 6.000
LEHMAN BROTHERS HOLDINGS INC 3.841
ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP 3.324
% ING GROEP NV-CVA 3.024
UBS AG - REG 2.434
$ TD AMERITRADE HOLDING CORP 2.087
COMMERZBANK AG 2.050
1.4*8>1-. 5(3.97. '8. -/(>3,@ + 4-167: $ 6( '(6/15.;, '81+815-(*1-2, =.-,-9-@ -/(>3& 7. 6(
8,4+8)91-1+ 67:".-(-,/(>3'('()*1-. +815-(6*. '8 17('(6/(+-10, .4.5,
"$H+S % % 4 x4, *++5
5@(57. + 4+14.4 58:>3( 4, :'8,+/2,-21 $$
5@(57. +4+14.4 3,-7(6783-.;(
5@(57. + 4+14. 4 81+.5.8,-21<
5@(57. + 4+14. 4 (3+1)9,-21< - /(>31-.7(+
5@(57. + 4+14. 6 *80(+,-21< $
8:0.=.-,-9-. 5@(57. % %$ %%
4*8>1-1.40:31'8. -,/(>3,@ % $$
1.4*8>1-1 .40:31'8. -,/(>3,@ $ $%
8:0. (5@(57.
93 77,$+10 #H7$"11
/1% 21 58:>3, 4, :'8,+/2,-21 (38,9:-/, '8 H2,+67( '8(+.4.2( + +.).-. & *( 21 35
'(+'819-1 /1*-1 9.6*1 +815-(6*. 68156*1+ +4,21<-10, 67/,5, .- 21 ('8151/21-, + '8(6'17*: 67/,5, 8(+. 42,21
3.,'9,-, +51-,82:
-7, 6783-.;, 21 4, ('8,+/2,-21 6783-.)7.@ 6*(8.*1 +(38,9:-,/, 6783-)7('8(+.4.2( + +.).-. & J& (4 .8(<,
.).-, 6783-.)71'8(+.4.21 21 ('8151/21-, +'8 (6'17*: 671,5,
5@(57. + 4+14. 4 81+.5.8,-21< + +.).-. 6 (3./.48,9:-,-. +67/,5: 6 '(0(53( ( 81+.5.8,-2: 1*-.@
'(8(9./
5@(57. + 4+14. 4 (3+1)9,-21< - /(>31-.7(+ + +.).-. 61-,-).2(-, (5@(571 + 4+14. 4 (3+1)9, -21<
2,+-(6*.
5@(57. + 4+14. 6 *80(+,-21< + +.).-. $ 61 --0.2( - (B@(571 + 4+14. 4 - 7'(< .- '8(5,2(
=-9-.@-/(>3
8:0.=.-,-9-. (5@(57. ++.).-. % '8156*,+ 12,2(-10,*.+-1*19,2-1 8,4/.71
4*8>1-1 .40:31'8. -,/(>3,@ + +.).-. % A4 +.8,2( .4 '8(5,21 51/, -,/(>3 +4,21<-10, 671,5, .- 4,21<,2(
+61 -10,*.+-1 8,4/.71 <15 '8(5,2-( ;1-( -/(>3 .- - 2.@(+( 7-2.>-( +815-(6*2( ,2+1921 .4*8>1-1 .40:31 61
-,+14:212( -, '8(5,2( -,6/15-2.@ 51/-.;1
+S
JPMORGAN CHASE & CO 18.921
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIALS SECTOR 6.538
HYPO REAL ESTATE HOLDING AG 5.281
% ZIONS BANCORPORATION 5.183
LEHMAN BROTHERS HOLDINGS INC 4.859
$ FINANCIAL SELECT SECTOR SPDR FUND 4.244
MERRILL LYNCH & CO. 4.193



1.4*8>1-1 .40:31 8. -/(>3,@ + 4-167:  $
+815-(6*& 7. 6( 8,4+8)91-1 + 67:.-( -/(>3 '('0*

8:0. (5@(57. 61 -,-),2( -, (5@(571 4, 6%(8.*+1 51
& (5@(571 + 4+14. 4 +-(6(< .- .4+8).*+.2( -,/(0(

(5@(57. + 4+14. 6 @8,<3( .- +(51-21< 8,9:-(+ -/(>3

'(6/(+,-21< +4,21<-10, 67/,5, + +.).-.

"SHHS 4 )84 3': %A
*8()7. 4, '8,+/2,+67( '8(+.4.2( 58:>3. 4, 78,412
*8()7. '8(+.4.21 4, ('8,+/2,-21 6783-)7.@ 6*(8.*1
*8()7.'1,9.-10, '8(<1*,

*§()7. 81+.5.8,-2, /1*-10, '(8(9./,

*8()7. (3+1)9,-2, .<1*.7(+ .~+16*.;.267.@ 7:(-(+

*8()7. @8,<31 .- +(51-2, 8,9:-(+ +815-(6*-.@ ',".8
=--9-@ .-6*8:<1-*(+ '(6,<14-10, .-+16*.;.26710,
3,-7,@ (4.8(<, =-,-9-@ (80,-4,.2,@

93
1(*-. 6*8()7. 671,5, 4, 11 6( & J
"B 30 < %A

(-2, (38,%, - (>3 71,5, 4,11 21 &$%

"H'S )% 3 )% 4 43 4 4)3
Y 44) " )9)% 4 4)3

7/5 -5~ 51;1<38, -. .<1/-/(>3 + +81
*80:21 -, (80,-.4.8,-1< *80: +815-(6*-.@ ','.821+

8. +815-(*1-2: '81<(>1-2, 67/,5, -. 3./, :'(8,3/21

"HIS % < 3 %
7/5-,5, -.3/4,5(/>1-
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PrRICEVATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klece 13, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Matigna §t. : 5717159

Davéna $t.: 35498161

Upravljavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Porogilo o pravilnosti in popolnosti obvestil in poro¢il

Revidirali smo pravilnost in popolnost v priloZzenemu seznamu navedenih obvestil in poroil Vzajemnega sklada NFD
Finance za poslovno leto, ki se je kon&alo 31. decembra 2008, in njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih
raunovodskih izkazov. Za pravilnost in popolnost obvestil in porogil ter njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz
revidiranih radunovodskih izkazov, je odgovoren upravijavec Nacionalna finanéna druzba za upravijanje investicijskih
skladov, d.o.0. vzajemnega sklada. Na$a naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanj$em obsegu
ter vsebini revizijskega pregleda in porogila o revidiranju letnega porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, §t. 80/03
in 31/07; odslej Sklep). Ti zahtevajo od nas nacrtovanje in izvedbo revizile za pridobitev primernega zagotovila, da
obvestila in porocila ne vsebujejo napacnih navedb ter da so skladna s stanji iz revidiranih racunovodskih izkazov.
Revizija vkljuCuje preizkuSevalno preverjanje in presojanje dokazov, da so obvestila in porodila agenciji skladna z
namenom, vsebino, nacinom in roki poro¢anja. Prepricani smo, da je opravijena revizija primerna podlaga za nase
mnenje.

Po nasem mnenju so obvestila in porodila Vzajemnega sklada NFD Finance, ki jih je posredoval Agenciji za trg
vrednostnih papirjev v posiovnem letu, ki se je koncalo 31. decembra 2008, v vseh bistvenih pogledih pravilna in popolna
ter skladna s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih racunovodskih izkazov Vzajemnega sklada NFD Finance.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCoopers

Mojca Vrecar
Pooblas¢ena revizorka

d.oo

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodiscu v Ljubljani s sklepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod vlozno $teviko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem institutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedeZu druzbe.
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PRICEWVATERHOUSE(COPERS

. PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Kleée 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Mati¢na §t. : 57171359

Davéna $t.: 35498161

Upravljavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Porocilo o vrednosti enote premozenja vzajemnega sklada

Revidirali smo pravilnost izra¢una vrednosti enote premoZzenja Vzajemnega sklada NFD Finance za poslovno leto, ki se
je konéalo 31. decembra 2008. Za pravilnost izracuna vrednosti enote premoZenja je odgovoren upravijavec Nacionalna
finan¢na druzba za upravijanje investicijskih skladov, d.o.0. vzajemnega sklada. Nada naloga je izraziti mnenje o tem na
podiagi revizije.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanjsem obsegu
ter vsebini revizijskega pregleda in porodila o revidiranju letnega porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, $t. 80/03
in 31/07; odslej Sklep). Ti standardi in Sklep zahtevajo od nas nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega
zagotovila, da je vrednost enote premoZenja Vzajemnega sklada NFD Finance izratunana v skladu z ZISDU-1. Revizija
vkijuduje preizkudevaino preverjanje in presojanje dokazov o spostovanju zakonodaje ter presojanje spostovanja pravil o
izraunu vrednosti enote premoZenja na nakljuéno izbrane datume. Prepricani smo, da je opravliena revizija primerna
podlaga za nade mnenje.

Po nasem mnenju je Vzajemni sklad NFD Finance v poslovnem letu, ki se je konCalo 31. decembra 2008, vrednosti
enote premoZenja v vseh pomembnih pogledih izratunaval v skladu s predpisi in na podlagi racunovodskih izkazov,
sestavljenih na podiagi sklepa o vsebini letnega in polletnega porocila, dolocenega v prvem odstavku 89. ¢lena ZISDU-1,
in ob upostevanju dolo¢b ZISDU-1.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCoopers @

Mojca Vrecar Francois Mattelaer
Pooblas¢ena revizorka Partner

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodi$Cu v Ljubljani s sklepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod viozno $tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod Steviko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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PRICEVATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klece 15, 1000 Ljubljana
Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Matigna §t. : 5717159

Davéna §t.: 35498161

Upravljavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Porocilo revizorja o uskiajenosti nalozb vzajemnega skiada z Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje

Revidirali smo usklajenost nalozb Vzajemnega sklada NFD Finance z Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za
upravijanje (Uradni list RS, §t. 26/2005 — ZISDU-1 - UPB1, 68/2005 - odlo¢ba US: U-1-127/03-44, 28/2006 - ZTVP-18B,
114/2006-ZUE, 92/2007 - ZISDU-1B, 109/2007 — ZISDU-1B - popr. In 65/2008 — ZISDU-1C; odslej ZISDU-1), s
Sklepom o nalozbah investicijskega sklada (Uradni list RS, $t. 80/03, 87/05 in 31/08), z drugimi dolocbami ZISDU-1 v
zvezi z nalozbami ter z dolocbami pravil upravijanja v poslovnem letu, konéanem na dan 31. decembra 2008. Za vse
nasteto je odgovoren upravljavec Nacionalna finanéna druzba za upravijanje investicijskih skiadov, d.o.0. vzajemnega
sklada. NaSa naloga je izraziti mnenje na podlagi opraviiene revizije.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, ZISDU-1 ter Sklepom o podrobnejsi obliki,
najmanjSem obsegu ter vsebini revizijskega pregleda in porocila o revidiranju letnega porogila investicijskega sklada
(Uradni list RS, $t. 80/03 in 31/07; odslej Sklep). Ti standardi, ZISDU-1 in Sklep zahtevajo od nas nacrtovanje in izvedbo
reviziie za pridobitev primernega zagotovila, da so nalozbe vzajemnega sklada v skladu z ZISDU-1. Revizija vkijucuje
preizkuevalno preverjanje in presojanje dokazov o usklajenosti nalozb z ZISDU-1, s Skiepom o nalozbah investicijskega
sklada (Uradni list RS, §t. 80/03, 87/05 in 31/08), z drugimi dolocbami ZISDU-1 v zvezi z nalozbami in doloCbami pravil
upravijanja ter o izpolnjenosti pogojev iz prvega in drugega odstavka 137.a ¢lena ZISDU-1, pri iziemah od prepovedanih
poslov pa tudi presojanje, ali sta skrbnik in druzba za upravijanje v teh primerih ravnala v najboljsem interesu viagateljev.
Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po naSem mnenju so nalozbe Vzajemnega skiada NFD Finance v letu, ki se je konalo 31. decembra 2008, v vseh
pomembnih pogledih skladne z ZISDU-1, s Sklepom o nalozbah investicijskega sklada (Uradni list RS, §t. 80/03, 87/05 in
31/08), z drugimi dolocbami ZISDU - 1 v zvezi z nalozbami ter z dolocbami pravil upravijanja.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCoop!
C%w&m\%MM
Mojca Vrecar Francois Mattelaer
Pooblas¢ena revizorka Partner

Druzba je vpisana v sodni register pri Okroznem sodi¢u v Ljubljani s sklepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod vioZno $tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klege 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Mati¢na 5t. : 5717159

Davena it 35498161

Upravljavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Porogilo o izpolnjevanju pravil o obvladovanju tveganj, ki jih je za vzajemni sklad predpisala druzba za
upravljanje

Revidirali smo izvajanje ukrepov in nadrtov iz pravil o obvladovanju tveganj Naért o obvladovanju tveganj za NFD
Finance Vzajemnega sklada NFD Finance v poslovnem letu, ki se je kongalo 31. decembra 2008, ki ga je zanj dne 3.
januarja 2007 predpisala in sprejela druzba Nacionalna finanéna druzba za upravijanje investicijskih skladov, d.0.0. Za
izvajanje predpisanih ukrepov in naértov obvladovanja tveganj je odgovoren upravijavec Nacionalna financna druzba za

upravijanje investicijskih skladov, d.o.0. vzajemnega sklada. Nasa naloga je izraziti mnenje na podlagi opraviiene
revizije.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanjsem obsegu
ter vsebini revizijskega pregleda in porogila o revidiranju letnega porogila investicijskega sklada (Uradni list RS, $t. 80/03
in 31/07; odslej Sklep). Ti standardi in Sklep zahtevajo od nas natrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega
zagotovila, da se nacrti in ukrepi, namenjeni obvladovanju tveganj vzajemnega sklada, spostujejo in izvajajo. Revizija
vkljuuje preizkuSevalno preverjanje in presojanje dokazov o obstoju, izvajanju in spoStovanju pravii obviadovanja
tveganj. Prepriani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za naso mnenje.

Po naSem mnenju je Vzajemni sklad NFD Finance v poslovnem letu, ki se je konCalo 31. decembra 2008, v vseh
pomembnih pogledih izpolnjeval ukrepe in naérte iz pravil o obviadovanju tveganj Naért o obvladovanju tveganj za NFD

Finance, ki ga je zanj dne 3. januarja 2007 predpisala druzba Nacionalna finanéna druzba za upravijanje investicijskih
skladov, d.o.o.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCoopergd:0.00
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1 ojca Vrecar Francois Mattelaer
Pooblastena revizorka Partner

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodi§u v Ljubljani s sklepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod viozno Stevitko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem institutu za revizijo pod $tevilko RD-A-014. ViSina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voijo na sedezu druzbe.
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Telephone (01) 583 6000
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Upravljavcu Vzajemnega sklada NFD Finance

Porocilo o pravilnosti in popolnosti seznama povezanih oseb

Revidirali smo pravilnost in popolnost prilozenega seznama povezanih oseb, ki ga je druzba Nacionalna finanéna druzba
za upravljanje investicijskih skladov, d.0.0. za poslovno leto, ki se je koncalo 31. decembra 2008, vodila v skladu s
Sestim odstavkom 13. &lena ZISDU-1. Za pravilnost in popolnost seznama povezanih oseb je odgovorna uprava druzbe
za upravijanje. Nasa naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanj$em obsegu
ter vsebini revizijskega pregleda in porogila o revidiranju letnega porogila investicijskega sklada (Uradni list RS, &t. 80/03
in 31/07; odslej Sklep). Ti zahtevajo od nas naértovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da je
seznam povezanih oseb pravilen in popoin. Revizija vkijuCuje preizkuSevalno preverjanje in presojanje dokazov o
podatkih in informacijah vsebovanih v omenjenem seznamu. Prepriani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga
za naSe mnenje.

Po naSem mnenju je seznam z druzbo Nacionalna finan¢na druzba za upravljanje investicijskih skladov, d.o.0. povezanih
oseb za poslovno leto, ki se je kongalo 31. decembra 2008, v vseh bistvenih pogledih pravilen in popoln.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCooper

Mojca Vrecar Francois Mattelaer
Pooblascena revizorka Partner

DruZba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodid€u v Ljubljani s sklepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod vioZno $tevilko
12156800 ter v register revizijskih druZb pri Slovenskem inStitutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. ViSina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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Posebno mnenje za potrebe obvescanja javnosti

Revidirali smo priloZeno bilanco stanja Vzajemnega sklada NFD Finance na dan 31. decembra 2008 ter z njo povezane
izkaz poslovnega izida, izkaz gibanja enot premozenja in vrednosti enot premozenja vzajemnega sklada, izkaz denarnih
tokov ter prilogo k raCunovodskim izkazom za tedaj kongano leto. Prav tako smo za isto obdobje revidirali uskiajenost
nalozb vzajemnega sklada z Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravijanje (Uradni list RS, §t. 26/2005 —
ZISDU-1 - UPB1, 68/2005 - odlotba US: U-1-127/03-44, 28/2006 - ZTVP-1B, 114/2006-ZUE, 92/2007 - ZISDU-1B,
108/2007 — ZISDU-1B — popr. In 65/2008 — ZISDU-1C), vrednost enote premoZenja vzajemnega sklada, izpolnjevanje
pravil o obviadovanju tveganj, ki jih je za vzajemni sklad predpisala druzba za upravijanje, pravilnost in popolnost obvestil
in porogil ter pravilnost in popolnost seznama povezanih oseb. Za vse nasteto je odgovoren upravijavec Nacionalna
finantna druzba za upravijanje investicijskih skladov, d.o.o0. vzajemnega sklada. Nasa naloga je izraziti mnenje na
podlagi opravijene revizije.

Revizijo posameznih zadev iz prvega odstavka smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, ZISDU-1 ter
Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanjsem obsegu ter vsebini revizijskega pregleda in porogila o revidiranju letnega
porotila investicijskega sklada (Uradni list RS, §t. 80/03 in 31/07; odslej Sklep). Revizija je nacrtovana in izvedena tako,
da daje primerno zagotovilo, da racunovodski izkazi s prilogami ne vsebujejo bistveno napacnih navedb ter da je bila pri
strukturi nalozb vzajemnega skiada, izraunu vrednosti enote premoZenja vzajemnega sklada, izpolnjevanju pravil o
obvladovanju tveganj, ki jih je za vzajemni sklad predpisala druzba za upravljanje, pravilnosti in popolnosti obvestil in
porocil ter pravilnosti in popolnosti seznama povezanih oseb spostovana zakonodaja. Prepricani smo, da je nasa revizija
primerna podiaga za naSe mnenje, ki je podano v skladu s 6. ¢lenom Sklepa.

Na podlagi opravijenih revizijskih postopkov izdajamo o zadevah, navedenih v prvem odstavku tega porogila, pritrdiino
mnenje.

Ljubljana, 23. marec 2009

PricewaterhouseCooper 0

~ <]
f&%&@ b D
Mojca VreCar Francois Mattelaer
Pooblas&ena revizorka Partner

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodis€u v Ljubljani s skiepom Srg. 200110427 z dne 19.07.2001 pod viozno Stevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem institutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. Vidina vpisanega osnovnega
kapitala je 34.802 EUR. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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