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OSWIADCZENIE ZARZPDU 

Zarzqd Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami 
ustawy z dnia 29 wrzeSnia 1994 roku o rachunkowoki (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 
roku, poz. 330) oraz rozporzqdzenia Ministra Finansaw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczegalnych zasad rachunkowoki funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego 
wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 
sporzqdzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku, obejmujace: 

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku, wykazujace 
skladniki lokat subfunduszu o wartoki 4 068 022 tys. zt: 

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2013 roku, wykazujqcy wartok 
aktywow nett° subfunduszu w wysokoki 4 291 033 tys. 

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzqdzony za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku 
do dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysokoki 
116 817 tys. 

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do 
dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazukce zmniejszenie wartotci aktywOw nett° subfunduszu w 
wysokoSci 115 557 tys. zi. 
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Marek Wierzbolowski 

Dyrektor Finansowo-Administracyjny 
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych Funduszu) 

Warszawa, dnia 23 sierpnia 2013 roku. 
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WPROWADZENIE 

INFORMACJE OGOLNE 

Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 	'undus2 	zostaf utworzc 
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 	lutego 	)8 roku pod 
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w 
rozumieniu przepis6w Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146. 
poz. 1546 z p62n. zm.). 

Wg. stanu 	bilansrlwv sklad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze: 

Investors Pienie.  
Viva 	 Nuzny 

AvIve in,,este:s 
bowych oraz 

, a Irvestoq 	 - owych. 

St•i indusz 	 ; Akcyjny ..Subfundusz ) zostaf utworzony w dniu 6 pa2dziernika 2008 roku 
pc 	az% 	 yjny. 

..,nduszu. w wyr 	 :rniana 
H...indoszu /("Aors Spec;_ 	 dusz Inwestycyjny Otwarty 

bfuncili:, 	 yi 

•;:7 70Si a 	 iejeSii Li fuiluuszy inwestycyjnych w dniu 6 pa2dziernika 2008 roku. pod 
numerer-: 

Fundusz oraz 	sz zostaly utworzone na czas nieograniczony, 

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoSci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu 
wartoSci lokat. 

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gfownie w akcje, a takze jednostki uczestnictwa. certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytufy uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania 
majacych siedzibe za granica. kt6rych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie glownie w akcje. 

Cafkowita wartok lokat w akcje facznie z wartoScia jednostek uczestnictwa. certyfikat6w 
inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania 
majacych siedzibe za granica, ktorych polityka inwestycyjna zakfada lokowanie aktyw6w glOwnie w 
akcje bedzie wynosila nie mniej nit 70% i moZe wynieSo 100% wartosci aktywow Subfunduszu. 

3. TOWARthSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 

Organem zarzadzajacym FunduE-..2. 	jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwr:. z siedziba w Warszawie, uI. Domaniewska 44, 02-672 
\turszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem 

estrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII VVydzial Gospodarczy 
Krajowego 	 - go, 
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5. 	KONTYNUACJA DZIALALNOSCI 

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zato2eniu kontynuowania 
dziatalnoki przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidziea przysztoki tj. co najmniej 12 
miesiecy po dniu 30 czerwca 2013 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieh podpisania 
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu 
istnienia fakt6w i okolicznoki, kt6re wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziaialnoki przez 
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca 
2013 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bact2 istotnego ograniczenia 
dziatalnoSci Subfunduszu lub Funduszu. 

6. 	 )T, 	RZEFT 	DZIL 

Ntn 
spr 
Wa-- 
finansc 

.VEGO 

	

przez bieglego rev 	-zegladu 

	

k—seCoopers Sp. z o. 	dziha w 
w uprawnionych do 	sprE,2 

7. 	KATEGORaf_ 	 UCZESTNICTWA 

Subfundw 	bywa je 	zestnictwa ratnych kategorii. 
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I. Aktywa 

1. Srodki pis 	ich ekwiwaler 

2. Nale2noSci 

3. Transakcje przy zobowiazaniu s 

2013 roku 20 
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A 	 Drs Specjalisty( 	 „v 	 Investor 	kr \ tiny 

	

sprawozdanis 	 zakonczony dnia 3 	zerwca 	)ku 

III BILANS 

    

'ednostek uczi 	(w sztukach) 

WartoSO aktywow netto na jednostkg uczesi•• (va w ztotych) 
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1 828.09 	1 879,70 
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V 	ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 

     

         

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO 
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b) Zmniejsze 	. 	. - Jtu odkupionych jednostek uczestnictwa 

	

aktv.4fiv: 	 (3-4+1.5) 

286 987 

(115 557) 

S!ao!::a wa ,-,osL 	110:0 • 	 sprawozdawczym 4 

• 	1,11/:. N 	L O7 	.•,,EDNOFTFe 	 DA/A 

kresie sprawozdawczym, w tym: 2 9 (32; 1600) (228 

a) Liczba zb) . , 	ednostek uczestnictwt 0600 

6) Liczba odkupionych jednostek uczestr 	I 

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2 971.2200 (323 350,1600) (228 315,3500) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnoSci Funduszu w tym: 2 347 282,0800 2 344 310.8600 2 439 345,6700 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 
Anrn r nrn 

of Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa UIJ 

c) Saldo jednostek uczestnictwa 2 347 2f. 1,8600 2 439 345,6700 

III. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA ,.:EDNOSTKE UCZESTNI 

	

aktywow r 	 ucze: 
awcze•go 

	

,.:.3C aktvidOW nette, 	 rAwa 

Prccentow 
twozdawczym 

vlinimaina wartot 
azaniem daty )wy - 

- data wyceny 

vlaksyrnalna wartost a 
wskazaniem daty wyceny 

- data wyceny 

6. 	Wartok 	aktywow 	netto 	na 	jednostke 	uczestr 	tug 	ostatniej 	w 	)kreste 
sprawozdawczyrn, ze wskazaniem daty wyceny 

1 	10 

- data wyceny iui2 

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: 

41 0,30 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzyslwa 0,27 0,27 0,27 

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla pi 	' n'otew prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00 

3. Procentowy udzial optat dla depoz-tar 0,00 0,00 0,00 

4. Procentowy udzial optat zwiazany 	 em rejestru aktywow tunduszu 0,00 0,00 0,00 

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowoki 0,00 0,00 0,00 

6. Procentowy 	 tslugi w zakresie zarzadzania aktywami fund. 0,00 0,00 0,00 

Zataczone dodatkom 	lacje i objaSnienia stanowia integralna czeS( 	liejszego zestawienia 
zmian 	 netto 
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VI 	IOTY OBJASNIAJACE 

1. POLI"KA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU 

/Me zasad 	nkowosci 

1. :.Format 	 J~ /(RYV VLdania finansowego 

Sprawozdanie finansowe zostafo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 
wrzeSnia 1994 r. a rachunkowoSci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roN 
poz. 330) oraz rozoorzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w spram [- 

rachunkowoSci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249. poz. 185 

pz 

'Ozone 	w :lartoSci, o ile nie 
/Atri z czym maga.  
-s.golnymi notami 

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu 

ach rachunkowych w okresie, 1. :racje , 	 ,')USZU 

-.7.Grego dotycza 

2. Operacie dotycze,c.,e SubfundL,. 
At walucre polskiej pa 	 Nertiug a 

vzo2_ Narodowv Bans< 

rachuKk- 

3. Nabycie 	 skladnikOw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach 
• Jnkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 

4. • Jniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie 
ckonania wyceny okreSlonym w statucie Subfunduszu oraz skfadniki. dla ktorych we 

momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w 
izszej wycenie aktywaw Subfunduszu i ustaieniu jego zobowiazan. 

5. Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug 
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skfadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene 
nabycia rowna zeru. 

6. Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki maja przypisana 
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikaw lokat, w zamian za ktore 
zostaty otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody 
pienieZne. 

7. Zmiane wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokoSci 
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie 
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda „najdro2sze sprzedaje sie jako 
pierwsze" (HIFO). polepaiaca na przypisaniu sprzedanvm sktadnikom najwyzszej ceny 
nabycia danego s 	lokat, a w przypa 	istrumentow wycenianych w 
wysokoSci s 	 abycia oszacov': 	Drzy zastosowaniu efektywnej 
stopy procer 	 t7cej wartoSci 	wej. Pr;-- 	-niu zysku lub 
straty ze zby 	 mowa pow*,  r 	stosuj 

✓ papierow 	 'ych na 	przy 	azaniu 	 strony do 
odkupu, 

✓ zobowiazan z tytutu zbycia papier6w wartoSciowych, przy zobowiazaniu sie 
Subfunduszu do odkupu, 

✓ nale±noSci z tytutu udzielonej poZyczki papierow wartoSciowych, w rozumieniu 
rozporzadzenia o poZyczkach papierOw wartoSciowych, 

✓ zobowiazan z tytutu otrzymanej poZyczki papierow wartoSciowych, w rozumieniu 
rozporzadzeria o po2yczk? -k papier6w wartoSciowych, 
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9. W przypadku. gdy jec 	 )konuje sie transakcji zbycia i nabyclE 
sktadnika lokat. w pierwszej koiejnosci ujmuje sie nabycie danego skladnika. 

10. W przypadku wygaSniecia zobowiazah z tytutu wystawionyi 	ji uznaje sic, iz 
wygaSnieciu podlegaja kolejno to 	 7. tytutu 	oh zaciagniecia 
otrzymano najniZsza premie netto.  

11 	Srodki pienieZne wyraZone w walutach 	 duje sie wedtug metody 
..najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze-  (HIF 

12, 	Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sic w ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu. w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest po raz 7'f,rwszy kurs nieuwzglgdniajacy tego prawa poboru. 
Niewykonane prawo pobo 	uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rOwnej zero, w 
dniu ni_.3tepnyrn p 	 ,:ego prawa. 

13. 	Naletna 
rAc,unkowych 

7,,stany j 
a do dywic:: 

wanych na aktywnym rynku ujmuje sic 	ksk_ 
szu w 	1, w ktorym na potrzeby wyceny 	ych 

piew 	kurs rynkowy nieuwzgleciniaicy v 	csci 

14, 	r 	poboru 	 ich na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania 
dywidendy od akcji 	 iych na aktywnym rynku ujmi 	ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tycn : - 

15. z tytutu dochodow od odsetek lub innych poZytkow uzyskanych od papierow 
rnitowanych za granica ujmuje sic w dniu ich ustalenia. tzn. w dniu 

16. Zobowiazania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w 
pozycji zobowiazania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji 
zobowiazanie z tytutu wy 	rvienia opcji ujmuje sie w wysokoSci otrzymanej premii 
netto. 

17. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu 
wedtug wartoSci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z 
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszaja, niezrealizowana 
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z 
zamknieciem kontraktu pomniejszaja, zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowana, 
strate) z kontraktu terminowego. 

18. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spad 	wyniku z 
operacji. 

Jrzychody z lokat obejmuja w szczegolnoSci: 

✓ dywidendy i inne udziaty w zyskach, 

✓ przychody odsetkowe, 

✓ dodatnie saldo rOZnic kursowych powstate w zwiazI 	z wycena Srodk( 
pienieZnych. naleZnoSci oraz zobowiazan w walutach obc 

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartoSciowych, wycenianych w wartoSci 
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartoSciowych 
przez emitenta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sic przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej. 

20. 	Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnoSci: 

✓ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem, 

✓ koszty odsetkowe, 

✓ ujemne saldo ro2nic kursowych powstate w zwigzku z wycena Srodkow 
pienieZnych. nale2noSci oraz zobowigzan w walutach obcych. 

Wynagrodzenie Towar-77twa za zarzaidzanie Subfunduszem naliczane jest w ka2dym 
dniu wyceny za ka2dy > en roku od wartoSci aktywow netto Subfunduszu ustalonych 
w poprzednim dniu wy 	agrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i 
Oat: 	 Ocirr 	-oboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego. 
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Koszty odsetkowe z tytutu kredytOw i poZyczek zaciagnietycl, 
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  

21. Papiery wartoSclowe beclace przedmiotem udzielonej poZyczki sa wylaczane z bilansu 
Funduszu jako poZyczkodawcy. JednoczeSnie w •ilansie Funduszu zostaje 
rozpoznana naleZnoSo z tytutu zawartej transakcji poZyczki papierow wartoSciowych 

Srodki pienieZne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sa ujmowane w 
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowiazaniem do ich zwrotu. 

22. WartoSO aktywOw netto Subfunduszu ustaiana jest w dniu wyceny okreSionym w 
statucie Funduszu. 

1.1.3.Zasady wyceny aklywow Subfunduszu 

oyotclilu 1101 

zerr 
.)ubfundus":: 

;pelnia nas:e.: 

z jednym 
ndusz w 
dokonuje 

wnego lub wtaSciwego 

a) wolumen oorotow aia danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca 
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac. w ktOrym nastepuje dzien wyceny 

ze dany aktywny rynek lub system notowan w spas& staty i rzetelny 
okreSla wartoSa rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz 

b) mo2liwoS6 dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym ryr 

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku  

1. Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku 

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o kt6rym mowa w 
pkt.A1 powyZej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek 
wyznacza kurs zamkniccia lub inna wartoSa stanowiaca jego odpowiednik wycena 
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoSci. 

2. Diu2ne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym rynku 

✓ Diu2ne papiery wartoSciowe, dia ktorych rynkiem glownym jest Gielda Papier6w 
WartoSciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie 
d^konywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al kursu zamkniecia. 

dla 	 ynkiem glOwnym jest Treasury 
_ Pei - 	— :vecilug ostatniegc: 	.-pnego w momencie drd-,ony•—'a 

	

v 'ceny, o ktorr, mowa w pkt. Al kum 	ng —, a w przypadku jec D 	a 
danego papieru wartoSciowego wecitug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej 
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie 
w szczegolnoSci na podstawie: 

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego 
sktadnika lokat Subfunduszu, 

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dia danego sktadnika lokat 
Subfunduszu, 

c) Bondtrader Composite a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat 
Subfunduszu, 

d) Sredniej z najlepszych obowiazujacych ofert kupna i sprzedaZy dostepnych 
w momencie dokonywania wyceny. o ktorym mowe 	̂' 
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flr. ‘A/ozdanie fin 	za okres 6 miesiecv zakonczany do 	Eerwca 2013 roku 

tym, ze uwzglednienie wyfaczn e ceny w ofertach sprzedaZy jest 
niedopuszczalne. 

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane. a kt6rych 
mowa w ht. a) — d) dla danego skladnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w 
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoSci 
pa jakiej mo2na dokonad w danym dniu transakcji kupnaisprzedaZy danegc 
papieru wartoSciowego. wycena dokonywana jest w oparciu a Srednia z cen 
transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe. majace 
wed': wiedzy Fundus=t danym %ma Inram 

W m 	 encarzowym poprzec2,:c•ja.: 	 Jtokonyw - 
wyc, 	 kupna 

c,,stag kgioszone a transakcje zostaly zawarte 
Nycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu 
odzwierciedla jego wartoSi, 	 ten wyeeni_? 
tokat nienotowane na akt•y•k. 

✓ Diu2n€:• papiery wartoSct_ 
nel 	w szczegolnoSci 	't.z 

cznych 	wediug osta 
o ktorym mowa w 

i 
IF la 

_ 
tittcena 	tt  

1:_Jambr_,•-[c,r).,  Valuation 
skladnika lokat Subfunduszu, 
Bloomberg Generic, a w prz .  
Sublundus7t! 

c) 	Bandirader C : 	rte a -• 

sre't 	r:tjtepszych obowiazujacyun ofert kupna i sprzeda2y dostepnych 
wi..' dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al na tym rynku z 
tym. 2e uwzglednienie wyfacznie ceny w ofertach sprzedaZy jest 
niedopuszczalne. 

W przypadku braku moZliwoSci dokonania wyceny w oparciu o dane. a ktorych 
mowa w lit. a) — d) dla danego skladnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w 
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoSci 
po jakiej mozna dokonae w danym dniu transakcji kupna/sprzeda2y danego 
papieru wartoSciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Sredniq z cen 
transakcji lub ofert kupna ogfaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace 
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziaf w obrocie danym walorem 
w miesiqcu kalendarzowym poprzedzajacym miesiac. w kt6rym dokonywana jest 
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedaZy. o ktorych mowa powyzej 
zostaiy zgloszone a transakcje zostafy zawarte po raz ostatni w takim terminie. iz 
wycena skfadnika lokat Suhfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie 
odzwierciedla jego warto'ci godziwej. skfadnik ten wycenia sie tak jak skladniki 
lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

W uzasadnionych przypadka gdy kur Enawan 
istotnie od kursow 	 nstawie 
rynkowych, dopuszcza sie r)rx:.Jecie 	eny kul 
mimo ze w dniu wyceny zostah zawar l :o najm-t't_ 
glawnym. 

:amknie( 

	

, arygodry.' 	:•ych 

	

3go ni± kurr zap 	iiria 
na transakcja na rynku 

✓ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblilajecy sie termin wykupu dfu2nych papierow 
wartoSciowych nie jest mo2liwe dokonanie wyceny wediug zasad okreSlonych 
powy±ej papiery te wycenia sie metod4 odpisu dyskonta lub amortyzacji premii 
powstaiych jako rO2nica pomiedzy ceria wykupu danego papieru wartoSciowego 
a ostatni wartoSciq godziwq, po jakiej Subfundusz wyceni# dany papier 
wartoSciowy wediug zasad okreSlonych powy2ej. 

tor,/;1. 
otcwa r 

orrenc!e 
dany 

r) 	-1po\p4. 

hr 

braku 	_ 

'.0 ila danego ski 

3ku dla danego skladnika lokat 

6 



zenia 

zawarcia transakcji 
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nary,  
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iyanej ceny 
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tycyjny Otwarty Subfundu 	a investors Akcyjny 
tkowe sprawozdar„—inansov- 	 ,r,esiccy zakonczo— 	• 	czerwca 2013 roku 

3. 	Terminowe instrumenty pochodne - wedfug ostatniego dostepnego w momencie 
dokonywania wyceny, o kt6rym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu 
okreSlajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej. 

4, 	Pozostafe skfadniki lokat Subfunduszu wedfug ostatniego dostcpnego w momencie 
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu. 
przy czym je2eli dany rynek wyznacza kurs zamkniccia lub inna, wartoSo stanowiaca 
jego odpowiednik wycena nastcpuje wedfug tego kursu lub wartoSci. 

D. 	 i lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku  

piery wartoSciowe 
	

rynku wycenia
',/aniu efektywr 

- zeszaceL: 	.-.ffut.nych 
SC 	.r .ycenia 	 We 	aodziwej 	, 	skorypowa 

'rvartose, godz!\•v,•?--: :f.ylikajoco 	ksioa 	 - 

pi2tszacowania ricv,;(:) ;stalon_ ,,korygowanal • 	nabycia. 	przypack.i 

4. 	Zobowia. Ala z tytuf.. 	ycia papie 
Fundus2. • 	clkdpu 	'<9 	pocza,s;vszv 
rnetocia 	 nir- 
.efekr 

zobowiaz 	• 
nLowy sprze 

t:Iosowaniu 

5, 	 t ochodne wycenia sic upthIL,iu o modele wyceny 
izec ::tosowane dla .3riego typu instrumentow, a w szczegOlnoSci w 

przypadku kontrakt6w terminowych. terminowych transakcji wymiany walut, stop 
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywOw pienig2nych. 

6. 	Dfu±ne papiery wartoSciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia 
sic wedfug wartoSci godziwej oszacowanej przez wyspecjatizowana. niezaleZna 
jednostkg Swiadczaca tego rodzaju ustugi lub je2eli Subfundusz nie korzysta z usfug 
takiej jednostki w nastepujacy sposob: 

✓ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scisle powiazane z 
wycenianym papierem dfu2nym to wartoSe calego instrumentu finansowego 
bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu 
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele 
wyceny poszczegOlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, 

✓ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa SciSle powiazane z 
wycenianym papierem dfu2nym. w6wczas wartoSO wycenianego instrumentu 
finansowego bgdzie stanowie sum wartoSci dfuZnego papieru wartoSciowego 
(bez wbudowanych 	instrumentow pochodnych) 	wyznaczonej 	przy 
uwzglecinc,  i efektywnej stopy procentowej oraz wartoSci wbudowanych 
instrument, nnchedrp.p-41 •,./.7noczonych w 	arcu o 	 w'__ --- 	("a 
poszczegolny, 	irstr' 	,ic. 	pochodnych. 	 arto 	a 
wydzielonego instrurc,en ,  ociodnego nie maze -viarfrpdnie ok na to 
taki instrument wycenia sig wedfug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny 
zalicza sig odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych. 

7 	Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku 
wycenia sig wedfug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wfaSciwq instytucjg 
wartoSci aktywow netto funduszu na jednostkg lub tytuf uczestnictwa skorygowana o 
ewentualne, zne 	Subfunduszowi zmiany wartoSci godziwej, jakie wystapify od 
momentu ogi 	 dnia wyceny. 

7 
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8, 	Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug, 

✓ wartoSci teoretycznej praw poboru jako r62nicy miedzy cena akcji z ostatniego 
notowania z prawem poboru. a cena odniesienia na pierwszym notowaniu akcji 
po ustaleniu prawa poboru lub 

✓ wartoSci bieZacej prawa poboru uwzgledniajacej ro2nice miedzy bieZacym 
kursem rynkowym akcji spolki a cena akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru 
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji, 

w zale2noSci od tego. kt6ra z powy2szych wartoSci jest nizsza. 

9. J 	 nienotowane 	nym rynku sq tc tme w prawach do akcji 
cen 	h 

W przeci 
akcje wycE 	 ostatn , z cen, po jakiej nabiNano akoje na 
pierwotnym tub w von,•';szej ofercie publicznej, powiakszonat  o warto§O godzivca 
poboru niezbednego do tch objecia w drift] wygaSniecia tego prawa 
gdy zostaly okreSlone ra2ne c.ery dla nabywcow — w oparciu c sredni - 	nabycia.. 
wakonq 	nabytych 	 cena to zosiata podana do pubhoz! 	. 

z uwzglecHen:en-: 	vvarl.c: •' 	akcji, spowodowanych 	 4cyrni 
wplyw 

10. JeZeli prawa 	 aktywnym rynku s 	 h do akcji 
notowanych na 	 pap e.  
wanoSciowych zgocHe z zasanarH ,  

prawa do akcji wycenia sie 	ope::„R, ostaInia L cenkiej 
pienfvotnym lub w pierwszej ofercie dublicznej powiekszonq o wartoSCgo tz.i 	pi \iv 

p<J)0iii liezbednegc no ich objaca onw .,,f•iygasncia `ego prawa. 

11, zostate sKiadnki Iok.Li!:'.Dubfund, 

podstavil 	 -eslony 

tc-.• 	ani;,, 	• 

uznanych metod estymacji. 

ak.tv 	 !iq 
"Dwanych 

na 
-nocq powszechnie 

E. Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych  

1. Aktywa i zobowiqzania denominowane w walutach cbcych wycenia sie tub ustala w 
watucie, w ktOrej sq notowane na aktywnym rynku. a w przypadku gdy nie sq notowane 
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sq denominowane. 

Aktywa i zobowiqzania, o ktOrych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po 
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny. o ktorym 
mowa w pkt. Al. Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski. 

F. Wycena nale2noSci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartoSciowych  

1. NaleZnoSci z tytutu zawartej transakcji poZyczki papier6w wartoSciowych sq wyceniane 
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartoSciowych. 

1,2. Ztniany stosowanych zasad rachunkowoSci 

W okresie spraw-T -rawczym nie miafy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz 
zasad rachunkowc,O 

8 
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y Subft. 	 ;tor. 	cyjny 
my 	 c 

2. NALE2NOBCI SUBFUNDUSZU 

(w tysiacach zi 
	 erwca 

trumenta 	• ••• 

Z tytutu zbytych jednostek uczest 0 

Z tytutu dywidend 25 860 

Z tytutu ode 1 249 582 

Z tytult 	iych poZyczek 0 0 

,moSci 499 339 

azem 31 080 

3. ZOBOVVIA,-:7 	.1.1BFUNDi 

31 grudnia 
2012 roku 

	

6 787 	 2 696 

niu sie subfunduszu do odkupu 	 0 	 0 

	

2 418 	 0 

	

c.-:stnictwa 	 0 	 275 

r.7•tnictwa 	 0 	 0 

	

-tu 	 0 	 0 

i , ;t1 pc_, 	kredytaw 	 0 

ch poZycz4 , Kredytow 	 0 	 0 

rezerw 	 994 

mstale zobowiazania  	 0 

-tem 	 10 200 	 3 965 

SRODKI PIENIE2NE I ICH EKWIWALENTY 

2012 (w tysiacach ztotych) 

Bank Handlowy w Warszawie S A. ruv 195 098 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR g  6 889 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 0 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 0 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 3 3 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RY 1 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 115 2 

Razem 157 122 201 992 

Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow pienieZnych 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowiazan 
30 czerwca 

2013 roku 
31 orudnia 

Subfunduszu 

CZK 0 0 

EUR 3 468 3 446 

GBP 3 3 

HUF 0 0 

PLN 175 187 104 042 

TRY 1 1 

USD 58 

Razem 178 717 1(17 491 
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?.stors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz 	nvestors Akcyjny 

	

finansowe za okres 6 miesiecv zakonczony dni 	:erwca 2013 roku 

5. RYZYKA 

5.1 	rn obciaZenia aktywuw i zobowia 	Subfunduszu ryzy 	 )centrwlei 

zobowiazania Subi /uszu obc 
vyn: 	lcym ze stopy procent. • 

Na ryzyko zmiany wartoSci godziwej zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone sa 
przede wszystkim dtuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienie2nego o stalym 
oprocentowaniu i zero kuponowe. 

czerwca 2013 roku wartoSa tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 20 870 
19°A 	:.Y:5w Subfunduszu. 

, 	 tych lok 	aktywach Subfunc 	vynosila 57 616 
'otych, co 	(.5 1.: 	5w Subfunc 

Na 	30 
nie byty obciaz.c.)ne 

3 :12 

y 	sc. 
I grudnia 2012 roku zobo 	is Subfunduszu 

	

vej wynikaja_cym ze stor 	antowej. 

AciaZone ryzykiern przeplywOw Srodkow 
..ym _ 	i)}/ procentowej 

v 

ca[HF, 	 o ziiiienne* 

ti stopy procentowej nara2one 

Na dzien 30 czerwca 2013 roku 	 a c h Subfunduszu wynosita 59 868 
y ztotych, co stanowito 1,39°/:_ 

Na dzien 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie pos adat w swoim portfelu takich lokat. 

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowiazania Subfunduszu 
nie byty obciaZone ryzykiem przeptywow pienieZnych wynikajacym ze stopy procentowej. 

5,2. Poziom obcia2enia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem kredytowym 

5.2.1.Maksymalne obciaZenie ryzykiein kredytowyrn 

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa 
gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz lokowal aktywa 
wylacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi. 

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku struktura aktywow 
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco: 

(w tysiacach zlotych) 
30 czerwca 

2013 roku 
31 grudnia 

T 2 roku 

Akcje oraz wynikajace z nich prawa 3 958 487 4 089 858 

Dfu±ne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienie2nego 

emitowanE 	Pa""--1(z odsetkami) 

81 966 58 198 

Kontrakty teii,,Il 	,la 	 (Forwardy) 896 

Kwity depozyture 31 215 29 113 

Nale2noSci z tytulu zbytych 46 063 29 401 

Dywidendy 25 860 758 

rodki pienieZne nr, 	lkach b 	v bankach krajowych  157 122 201 992 

Odsetki naleZne od Srodkow na rachunkach bankowych 21 

Pozostale nale2noSci 499 339 

Razem aktywa Subfunduszu 4 301 233 4 410 555 

20 



31 grudnia 2012 roku proce-
czegolnych walutach obcych •30 -3CHKC.--;v: 

Subfunduszu rrz 

 

nvestors Specjalis 
stkowe RrIraW07ria 

Otwarty Subfundusz 	 s Akcyji 
- -ony 

   

. nIzanie przypao 	 ✓ka kredytc 
kategoriach lokat 

Subfundusz mote lokowar: _o 30% wartoSci aktywOw Subfunduszu w dlu2ne papiery 
wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieZneao. w tym w papiery wartoSclowe emitowane. 
porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. panstwa 
naleZace do OECD atbo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nale±acych do OECD. 

Na 	30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku udziaf lokat w cllu2ne papiery 
war jowe oraz instrumenty rynku pienicnorlo emitowane, porgczone lub gwarantowane przez 

•;:rienionych emitentow wraz z oc 	mi naleZnymi wynosif odpowiednio 1,91% i 1,32% 
v SubfL.. iszu. 

a,2enia aktywOw I zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym. ze 
padkOw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych 

papiery vtg. cSciowe denominowane w wall 
zwiazku z tym 

Sktadniki aktywow denominowane w walutach obcych 

	

30 czerwca 	31 grudnia 

	

2013 roku 	2012 roku 
	 (%) 	 (%) 

 

'yzyko 
artoSci 

Korona. Republika Czeska (CZK) 

- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 

Euro (EUR) 

- w tym akcje i wynikajace z nIcn prawa 

Forint.Wgry (HUF) 

- w tym akcje i wynikajace z nich nrawa 
Lira, Turcja (TRY) 

w tym akcje i wynikajace z 	. 

Dolar USA (USD) 

- w tym kwity depozlowe  

Razem 

    

4 
A 

  

     

0.66 

    

7,01 	 5,62 

          

Na dzien 30 czerwca 2013 oraz na dzien 31 grudnia 2012 rc 	procentowy udziaf skfadnikow 
zobowiatzan denominowanych w poszczegolnych walutar 	obcych w zobowiazaniach 
Subfunduszu przedstawiat sig nastepujacol 

Sktadniki zobowiazah denominowane w walutach obcych 

	

30 czerwca 	 Udnia 

	

2013 roku 	 2 roku 

	

(%) 	(%)  

    

66,54 	 0,00 

66,54 	 0,00 Razem 



WIAZANIU SIE SUBFlJNDUSZU LUB DRUGIEJ 7. TRANSAKCjF. 
ODKUPU 

Rodzaj Instrument 

pochodnego 
Cel °twat 

:.many pi 	! OIL 

:Iva Investors Specjalistyczny Fundu: 	stycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investor 
dnostkowe sprawozdah.,,  finansowe 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 

6. INSTRUMENTY POCHODNE 

  

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward. ktOre zostaly zawarte w celu 
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych 
instrumentow finansowych denominowany:.  w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu 
wymiany walut na ztote. 

Kontrakty FX forward beclace w posiadan u Subfunduszu na dzien 3 	!.erwca 2013 roku: 

I 	T,Y '' 

t 	

RclzajInstru 

cochodneoc  

me 

M  z  1 cel otwarcia po 	otwar.ei item, przysztych 	niecia instrumentu 

Platnosci 	 pochodnego 

Termin ryif.orl 

trumentu pooh 

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniv c'..,bfundu--- I na dzien 31 grudnia 2012 roku: 

7,1. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej stn 	odkupu 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji przy 
zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. 

7.2. Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu rin odkupu 

W okresie sprawozdawczym oraz w roki 	ubfundusz nie zawierat transakcji przy 
zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu. 

7,3. NaleZnoSci z tytulu papierow wartoSciowych po2yczonych od Subfunduszu w trybie 
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartoSclowych 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz nie zawierat transa 	trybie 
przepisow rozporzadzenia o poZyczkach papierOw wartoSciowych. 

7.4. Zobowiazania z tytulu papierow wartoSciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie 
przepisOw rozporzadzenia o poZyczkach papierow wartoSciowych 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie 
przepisow rozoorzadzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych. 

CZKI 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz nie zaciagat Zadnych kredytow i 
poZyczek. 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Subfundusz nie udzielat zadnych kredyt6w 
poZyczek. 
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9. WALUTY I ROZNICE KURSOWE 

9.1 Walutc• -  struktura pozycji bilansu 

roku 

GBP 

30 Czerwca 

3ZK FUR 

,rudn a 201 

USD • -JLE 

3 0 115 083 3 156: 

3 6 689 3 2 992 

0 340 0 0 90 0 0 31030 

o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

12 38 0 6 055 	3 770 014 123 38 095 29 113 	4 133 738 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 15 0 0 42 745 

0 0 0 0 C 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

0 0 0 0 0 0 0 0 C 0 0 0 0 0 0 

6 187 0 0 3 413 0 0 0 0 3 965 

AKTY1NA NE 12 662 12C 811 3 6 055 	3 996 452 123 „ 0 115 083 3 15 634 4 158 660 

9.2. Dodatnie ro2nice kursowe 

1 stycznia-

30 czerwca 

2013 roku 

1 stycznia - 
31 grudnia 
2012 roku 

1 stycznia -
30 czerwca 

2012 roku 
(w tysiacacn zlotych) 

Zrealizowane dodatnie r62nice kursowe 1(17 911 601 

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 911 601 

- D1u2ne papiery wartoSciowe 0 0 

- Listy zastawne 0 0 

- Jednostki I tytuty uc 0 0 0 

Kwity depozytowe 0 0 0 

Niezrealizowane dodatnie reZnice kursowe 

Akcje oraz wynikajace z nich prawa 

DfuZne papiery wartoSciowe 

Listy zastawne 0 

- Jednostki I tytuty uczestnictwa 0 0 

- Kwity depozytowe 0 0 

Razem 10 275 1 117 3 510 

2 



Specjalist 	 I I I V I 
	 Invest,  

prawozdan 
	

a ok 
	

:zerwu 

Zrealizowane uj 

- Akcje oraz wynikajace z nic 	3wa (962) (722) 

Diu±ne papiery wartoSclowE 0 0 

Listy zastawne 0 0 

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 

Kwity denozytowe 0 0 

Ni,  2-... , 	-:wane ujemne roZnice kursowe (11 688) (3 914) 

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - 28) (3 914) 

- Diu2rN, 	,-ipiery wartoSciowe 0 0 

- Listy zastt-  U 0 0 

- Jednostkirtytuty uczestnictwa 0 0 0 

- Kwity depozytowe 0 NI 160) 0 

(1  795) 

10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 

10.1. Zrealizowany zysk(strata' 	"ycia lokat 

(w tysiacach ztotych) 30 czerwca 
czni 1 stycznia 

30 czerwca 
"2 roku 

Skiadniki lokat noto\, 	Nnyn 

- Papiery wartoSciowe ud7iall 

- DluZne papiery wartoSclowE 

- Jednostki i tytuty uczestnictNN 

v tym, 
9 

0 

0 

- Kwity depozytowe (990) 0 0 

- Instrumen • 0 0 0 

-Inne 0 0 0 

Skladniki lokat nienotowane na al 0 0 0 

- Papiery wartoSciowe udziatowe 0 0 0 

- DluZne papiery wartoSciowe 0 0 0 

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0 

- Kwity depozytowe, 

Instrumenty pochodne 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

- Inne 0 0 0 

Razem 6 811 104 612 5 379 

24 



)kat nienotowt; 	ty\, nym rynku, w tym: 

ztnictwa 

'nye 	 ityc 	Ot 
	

S 	Jndusz 
	 stars AkcyjI 

:Men 	 nczony dni;  

  

tycznia 	 icznia - 
grudnia 	- zerwca 

112 rnkli 	 •• 19 rni,, 

Sktadr 

    

- Papiery wartoScioyve udziatowe 

Dune papiery wartosciowe 

-Jednostki i tytuty uczestnictwa 

Kwity 

- Instri 	r.Dchodne 

- Inne 

019 

(487) 

0 

4 718 

0 

0 

(1 

_63 427 

0 

0 

	

823) 	 0 

	

0 	 0 

	

0 	 0 

0 	 548 	 3 777 

0 	 548 	 3 777 

0 	 0 	 0 

0 	 0 	 0 

0 	 0 	 0 

0 	 0 	 0 

	

0 	 0 

367 201 

vVszelkie dochody Subfunduszu powiekszaja wartoSt aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz 
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa. 

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 

11.1. Koszty Subfundusz .)okrywane prz€ T 	lt-zystwo 

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpoSrednio ze Srodkow wtasnych 
wszelkie koszty i wydatki zwiazane z dziatalnoScia Subfunduszu, za wyjatkiem: 

aj prowizji i optat za przechowywanie papierow wartoSciowych oraz otwarcie i prowadzen e 
rachunkow bankowych, 

b) prowizji i optat zwiazanych z transakcjami kupna i sprzedaZy papierow wartoSc owych i praw 
majatkowych, 

c) optat. prowizji i kosztow zwiazanych z obstuga i spat zaciagnietych przez Subfundusz 
poZyczek i kredytaw bankowych, 

d) podatkow, taks notarialnych. optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy 
paristwowe i samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych, 

e) kosztow Iikwidacji Funduszu. 
f) kosztow • ✓idacji Subfunduszu. 

Stad tez wsz( 	pozostate 	w tym zwtaszcza: 

a) wynagrodzenie depozytarii 	wycene i przechowywanie aktywow Subfur-:!!!,  
b) optaty dla agenta obsiugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o 	,.,.,enie 

us.tug agenta obsiugujacego; 
c) koszty zwiqzane z prowadzeniem 	r 	.wych i badaniem ksiqg Subfunduszu; 
d) koszty doradztwa prawnego, pode- 
e) koszty reklamy, promocji, dystrybuc ,  oHr 	koszty przygotowania, druku i dystrybucji 

materialOw informacyjnych i ogloszen, 

nie obciqZakSubfunduszu i nie sa prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym. 
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sprawozdE 	 ^tres 6 rniesi( 	akoriczonv dnia 30 czerwca 	3 rol 

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa 

Za zarzadzanie Subfunduszem 	warzyst,  
maksymalnej wysokoSci 1.5% w 	roku 
Subfunduszu. 

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokoS 
stawki wynoszacej 0.27% w skali roku. 

pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w 
iczone od Sredniej rocznej VVartoSci Aktywow Netto 

friagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedlug 

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeSci 
	

iennej. UZ2'e.nionej od wynikow 
Subfunduszu. WartoSe v 	nia w okresie sprawo: 	Nczym 	 ,-- ,astepujaco. 

tysigach zlotych) 

  

1 styc2. 

 

          

iona o 
	

nikow Subfunduszu 

Raz 

 

9  

 

12. LJANEPOR OW NAWCZE0 JEDNOSIKA.C" 

 

   

wca 
313 roku 

4 291 033 

31 grudnia 
2012 roku 

4 406 590 

31 grudnia 
011 roku 

3 	040 

31 grudnia 
.ku 

5 089 463 

1 802.09 

VVartok aktywow netto Subfund 	tysiacach 

zfotych 

WartoSo aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 

zfotych  
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Raport niezaleinego bieglego rewidenta 
z przeglgdu polrocznego sprawozdania jednostkowego 

za okres od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r. 

Dia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Przeprowadziligmy przeglid zal4czonego pOlrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu Aviva Investors Akcyjny, **ego wydzielonym Subfunduszem Aviva 
Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej 
„Subfunduszem") z siedzibq w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktore sldada 
sie wprowadzenie do sprawozdania jednostkowego, zestawienie lokat, bilans sporzqdzony 
na dzien 30 czerwca 2013 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach 
netto sporzqdzone za okres od 1 stycznia do 3o czerwca 2013 r. oraz dodatkowe 
informacje i obja.gnienia. 

Za sporzqdzenie zgodnego z obowiqzujqcymi przepisami polrocznego sprawozdania 
jednostkowego odpowiedzialny jest Zarz4d Aviva Investors Poland Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej „Towarzystwem"). Naszym zadaniem bylo 
przedstawienie raportu o tym polrocznym sprawozdaniu na podstawie dokonanego 
przeglqdu. 

Przeglqd przeprowadziligmy stosownie do postanowieri ustawy z dnia 29 wrzegnia 1994 r. 
o rachunkowoki („Ustawa o rachunkowoki" — Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z poin. zm.) 
oraz krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowq Rade Bieglych 
Rewidentow. Standardy nakladajq na nas obowiqzek zaplanowania i przeprowadzenia 
przeglqdu w taki spos6b, aby uzyskae umiarkowanq pewnoge, ze pOlroczne sprawozdanie 
jednostkowe the zawiera istotnych nieprawidlowoki. Przeglqd przeprowadziligmy 
&I/mite drogq analizy danych sprawozdania jednostkowego, wglqdu w ksiegi 
rachunkowe, a talkie wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa 
oraz osob odpowiedzialnych za finanse i rachunkowoge. 

Zakres i metoda przeglqdu polrocznego sprawozdania jednostkowego istotnie roini sie od 
zakresu badania stanowiqcego podstawe do wyraienia opinii o zgodnogci sprawozdania 
jednostkowego z wymagajqcymi zastosowania zasadami (politykq) rachunkowoki oraz 
o jego rzetelnoki i jasnogci, dlatego nie moiemy wydae takiej opinii o zalqczonym 
sprawozdaniu. 

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska 

Tel 	+48 22 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwc.pl  

PriceyreterhouseCoopers Sp, z o.o. wpisana Jest do Krajowego Rejestru Saclowego prowactzonego przez Sad Reionowy <Oa m. st Warszawy, pod 
numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakiedowy wynosi 10.363,900 ztotych. SiedzibaSoolki test Warszawa, AL kola Ludowej 14. 
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co 
pozwoliloby stwierdzie, ze zalaczone polroczne sprawozdanie jednostkowe nie jest zgodne 
z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowoki oraz nie przedstawia rzetelnie 
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu 
na dzien. 3o czerwca 2013 r. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 
30 czerwca 2013 r. zgodnie z zasadami rachunkowoki okreSlony-mi w Ustawie 
o rachunkowoki oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoki funduszy inwestycyjnych 
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz• 1859). 

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o., spolki wpisanej 
na lists podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144: 

Tomasz Orlowski 

Kluczowy Biegly Rewident 
Numer ewidencyjny 12045 

Warszawa, 23 sierpnia 2013 r. 
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