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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego Millennium
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a
(,Fundusz”), na ktdre sklada si¢ wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego,
‘polaczone zestawienie lokat, polaczony bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 r.,
polaczony rachunek wyniku z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy konczacy sie tego dnia.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
polaczonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa
o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujacymi przepisami. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole
wewnetrzna, ktora uznaje za niezbgdna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne
od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa
zobowiazani do zapewnienia, aby polaczone sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
polaczonym sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych
podstawe  jego sporzadzenia. Badanie potaczonego sprawozdania  finansowego
przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych
standardoéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Biegltych Rewidentow w Polsce
oraz Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas
obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$¢, ze potgczone sprawozdanie finansowe
i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych
nieprawidtowosci.

T

1
L
KPMG Audyt Sp. z 0.0., jest polska spétka z ograniczong Spétka zarejestrowana Y/I
KPMG Audyt Sp. z 0.0., a Polish limited liability company odpowiedzialnoscia i cztonkiem sieci KPMG w Sadzie Rejonowym KRS 0000104753
and a member firm of the KPMG network of skiadajacej sig z niezaleznych spétek dla m.st. Warszawy Kapitat zaktadowy:
independent member firms affiliated with KPMG czionkowskich stowarzyszonych z KPMG w Warszawie, Xl Wydziat 125 000 PLN
International Cooperative (“KPMG International”), International Cooperative (“KPMG International "), Gospodarczy Krajowego NIP 526-10-24-841

a Swiss entity. podmiotem prawa szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 010939471



hcongc

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w polaczonym sprawozdaniu finansowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej
nieprawidlowosci potaczonego sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub
bledow. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrolg¢ wewnetrzna
zwiazang ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja polaczonego sprawozdania finansowego
w celu zaplanowania stosownych do okolicznos$ci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia
opinii na temat skuteczno$ci dzialania kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje
réwniez ocen¢ odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocen¢ ogolnej prezentacji polaczonego
sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe Millennium Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa
Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z operacji za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowiazujagcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi
w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest
zgodne z wplywajacymi na tres¢ polaczonego sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

Do potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie Depozytariusza odnoszace
si¢ osobno do kazdego z Subfunduszy objetych potaczonym sprawozdaniem finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. nr ewidencyjny 458
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 11897
Michat Sasim Dyrektor
Mariola Szczesiak

26 kwietnia 2012 r.
Warszawa
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z p6zniejszymi
zmianami) Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne potaczone sprawozdanie finansowe
Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sktada sie:

1. Wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego.
2. Potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2011 r., o tacznej wartosci 2 061 435 tys. zt.
3.  Potaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 2 113 525 tys. zt.

4. Potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 255 412 tys. zt.

5. Potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Nazwa Funduszu

Fundusz dziata pod nazwa Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty i moze postugiwac sie skrocong nazwa: Millennium FIO
(dalej zwany Funduszem). Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu
przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami)
(zwana dalej Ustawa).

Dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje nr DFL/4032/83/25/07/V1/U/22-9-1/MG
zezwalajacq na utworzenie Funduszu. Fundusz zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych dnia 23 maja
2008 roku pod numerem RFi 382.

2. Subfundusze wyodrebnione w ramach Funduszu

W ramach Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wydzielone sg nastepujace Subfundusze:

1. Subfundusz Dynamicznych Spétek, do dnia 31 marca 2011 roku dziatajacy pod nazwa Subfundusz Matych i $rednich
Spotek (data utworzenia: 12 marca 2007 r.),
Subfundusz Akcji (data utworzenia: 13 grudnia 2001 r.),
Subfundusz Zréwnowazony (data utworzenia: 15 grudnia 2001 r.),
Subfundusz Stabilnego Wzrostu (data utworzenia: 13 stycznia 2004 r.),
Subfundusz Depozytowy, do dnia 31 marca 2011 roku dziatajacy pod nazwaq Subfundusz Pieniezny (data utworzenia: 18
grudnia 2001 r.),
Decyzja Zarzadu Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwa) podjeta na podstawie zgody KNF z
dnia 7 lutego 2011 roku Subfundusz Depozytowy w dniu 1 kwietnia 2011 roku przejat Subfundusz Papierow Dtuznych
wydzielony w ramach Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

oA W

Subfundusze nie posiadaja osobowosci prawnej i zostaty utworzone na czas nieograniczony.
Konstrukcja Funduszu Millennium FIO jako funduszu inwestycyjnego otwartego z wyodrebnionymi subfunduszami, na
podstawie art. 159 ust. 1 Ustawy, umozliwia tworzenie w ramach jednego funduszu inwestycyjnego wielu subfunduszy, z

ktorych kazdy realizuje swoja polityke inwestycyjna.

Subfundusz Dynamicznych Spdtek (do dnia 31 marca 2011 roku dziatajacy pod nazwa Subfundusz
Matych i Srednich Spétek)

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Ze wzgledu
na podwyzszone ryzyko dokonywanych inwestycji, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze podlega¢ duzym
wahaniom zaleznym od koniunktury na rynku akcji.

Aktywa Subfunduszu sa lokowane gtownie w akcje matych i $rednich spotek. W odniesieniu do akcji spotek notowanych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., za mate i $rednie spotki uznaje sie spotki, ktérych udziat w indeksie
WIG nie przekracza 3 %. W odniesieniu do akcji spotek nie wchodzacych w sktad indeksu WIG lub notowanych na innych
rynkach zgodnie z § 27 ust. 1 pkt 1 Statutu Funduszu, za mate i srednie spotki uznaje sie spotki, ktorych kapitalizacja
gietdowa jest nie wieksza niz 1.000.000.000 euro. Pozostate Aktywa Subfunduszu sg lokowane w inne niz wymienione
powyzej instrumenty finansowe okreslone w § 27 Statutu Funduszu, w szczegdlnosci w dtuzne papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Paristwa i innych emitentéw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% aktywéw Subfunduszu w akcje matych i Srednich spotek, przy czym udziat tych
akcji w portfelu Subfunduszu nie bedzie nizszy niz 60% aktywow Subfunduszu, zas pozostate aktywa Fundusz moze lokowac
w aktywa inne niz akcje matych i $rednich spétek lub instrumenty finansowe okreslone w § 27 Statutu, w szczegélnosci
akcje innych spotek oraz dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Paristwa i innych emitentow o wysokiej
wiarygodnosci kredytowej, z uwzglednieniem limitéw okreslonych w § 29 ust. 1 - 23 Statutu Funduszu.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Subfundusz Akcji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Ze wzgledu
na podwyzszone ryzyko dokonywanych inwestycji, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze podlega¢ duzym
wahaniom zaleznym od koniunktury na rynku akcji.

Fundusz lokuje do 100% aktywow Subfunduszu w akcje, przy czym udziat akcji w portfelu nie bedzie nizszy niz 65%
aktywdw Subfunduszu. Przy stosowaniu tych limitéw inwestycyjnych Fundusz jest obowiazany uwzgledni¢ wartos$¢ papieréw
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego stanowiacych baze instrumentéw pochodnych. Pozostate aktywa
Subfundusz moze lokowac w inne niz akcje instrumenty finansowe, w szczeg6lnosci dtuzne papiery warto$ciowe emitowane
przez Skarb Pafstwa oraz emitentow o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Dziatalno$¢ lokacyjna Subfunduszu jest
prowadzona gtéwnie na rynku polskim, w ograniczonym zakresie Subfundusz moze nabywac akcje spotek notowanych na
gietdach zagranicznych. Subfundusz moze inwestowac cze$¢ srodkow w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty

finansowe.

Subfundusz Zréwnowazony

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
osiaganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu. Ryzyko portfela aktywdéw Subfunduszu jest ograniczane poprzez state
utrzymywanie czesci aktywow Subfunduszu w papierach dtuznych i instrumentach rynku pienieznego.

Subfundusz lokuje aktywa przede wszystkim w akcje oraz papiery o statym dochodzie. Aktywa Subfunduszu lokowane sa w
akcje spotek posiadajacych dobra sytuacje finansowa okre$long na podstawie analizy fundamentalnej lub silnie
niedowartosciowanych, w papiery dtuzne Skarbu Paristwa oraz innych emitentéw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej.
Udziat akcji w aktywach Subfunduszu jest nie mniejszy niz 30% aktywow Subfunduszu i nie wiekszy niz 70% aktywow
Subfunduszu. Przy stosowaniu tych limitow inwestycyjnych Fundusz jest obowiazany uwzglednia¢ warto$¢ papieréw
wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego stanowiacych baze instrumentéw pochodnych.

Pozostate srodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w inne niz akcje instrumenty finansowe, w szczegélnoici dtuzne
papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Paristwa oraz emitentéw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Dziatalnos¢
lokacyjna Subfunduszu jest prowadzona gtéwnie na rynku polskim, w ograniczonym zakresie Subfundusz moze nabywac

papiery wartosciowe emitentow zagranicznych.

Subfundusz Stabilnego Wzrostu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
osiaganie przychodow z lokat netto Subfunduszu. Ryzyko portfela aktywéw Subfunduszu jest ograniczane poprzez state
utrzymywanie czesci aktywow Subfunduszu w papierach dtuznych i instrumentach rynku pienieznego.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu w papiery dtuzne Skarbu Paristwa i innych emitentow o wysokiej wiarygodnosci
kredytowej oraz w akcje spotek posiadajacych dobra sytuacje finansowa okre$lona na podstawie analizy
fundamentalnej. Nie mniej niz 55 % aktywow Subfunduszu lokowane jest w dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa oraz emitentow o wysokiej wiarygodnosci kredytowej, za$ pozostate $rodki
Subfunduszu lokowane sa w akcje, jednakze nie wigcej niz 40% aktywow Subfunduszu i nie mniej niz 10% aktywdéw
Subfunduszu. Przy stosowaniu tych limitow inwestycyjnych Fundusz jest obowiazany uwzglednia¢ warto$¢ papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego stanowiacych baze instrumentéw pochodnych.

Za emitentéw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej uznaje sie podmioty posiadajace w dniu nabycia ich papieréw
dtuznych rating na poziomie inwestycyjnym nie nizszym niz BBB- nadany przez Standard & Poor’s lub nie nizszym niz
Baa3 nadany przez Moody’s lub nie nizszym niz BBB- nadany przez Fitch, a takze podmioty nieposiadajace wskazanego
powyzej ratingu, o ile ocena sytuacji finansowej emitenta bedzie wskazywata na jego dobra sytuacje finansowa. Dla
celéw zarzadzania biezaca ptynnoscia Subfunduszu, Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu w innych instrumentach niz
akcje oraz dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz emitentéw o wysokiej
wiarygodnosci kredytowej jedynie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowiazar Subfunduszu.
Dziatalnos¢ lokacyjna Subfunduszu jest prowadzona gtéwnie na rynku polskim, w ograniczonym zakresie Fundusz moze

inwestowac $rodki Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitentéw zagranicznych.
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Subfundusz Depozytowy (do dnia 31 marca 2011 roku dziatajacy pod nazwa Subfundusz Pieniezny)
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychodow z lokat netto Subfunduszu.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu gtownie w instrumenty finansowe rynku pienieznego oraz dtuzne instrumenty
finansowe, ktorych okres do terminu wykupu lub okres do reindeksacji kuponu jest nie dtuzszy niz rok. Instrumenty te
stanowig nie mniej niz 70% aktywdw Subfunduszu

Fundusz lokuje nie wiecej niz 80% aktywow Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe rynku
pienieznego emitowane przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza, jednostki samorzadu terytorialnego oraz
listy zastawne bankéw hipotecznych.

Dziatalnos¢ lokacyjna Subfunduszu jest prowadzona gtéwnie na rynku polskim, aczkolwiek w ograniczonym zakresie
Fundusz moze inwestowac srodki Subfunduszu w papiery wartosciowe emitentdw zagranicznych.

W wyniku potaczenia Subfunduszu Depozytowego z Subfunduszem Papierow Dtuznych nie ulegta zmianie w istotnym

stopniu polityka inwestycyjna Subfunduszu.

Firma, siedziba i adres Towarzystwa bedacego organem Funduszu

Firma: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Stanistawa Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) decyzja nr
DFN1-4050/22-24/01 udzielita Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych. W dniu 1 czerwca 2011 roku Towarzystwo zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy
dla miasta st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000014564.
Akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A., ktory posiada 100% akcji Towarzystwa.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Potaczone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku. Dniem bilansowym
jest 31 grudnia 2011 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz moze w trakcie dziatania Funduszu dokonad likwidacji Subfunduszu w przypadku zaistnienia
przynajmniej jednej z nastepujacych przestanek:

1) spadku Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu ponizej kwoty 2 000 000 ztotych,

2) braku mozliwosci pokrywania kosztéw dziatalnosci danego Subfunduszu z wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
tym Subfunduszem.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity powyzsze przestanki.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w
dajacej przewidziec sie przysztosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenia kontynuowania dziatalnosci przez

Fundusz oraz Subfundusze.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie potaczonego sprawozdania finansowego
Badanie sprawozdania dokonata firma KPMG Audyt Sp. z 0.0., z siedziba w Warszawie, ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa
Subfundusze wyodrebnione w ramach Funduszu oferujg jednostki uczestnictwa typu A wydzielonych Subfunduszy, od
ktorych optaty manipulacyjne sa pobierane wytacznie przy ich nabywaniu.

Inne istotne informacje
8.1. W okresie objetym niniejszym potaczonym  sprawozdaniem finansowym nastapito potaczenie Subfunduszu
Depozytowego (Subfundusz przejmujacy) poprzez przejecie Subfunduszu Papieréw Dtuznych (Subfundusz przejmowany).

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu Depozytowego uwzglednia dane finansowe przejetego Subfunduszu.

Opis procesu potaczenia zostat zaprezentowany w informacji dodatkowej Subfunduszu Depozytowego.

8.2. Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sie, stosowanie do wymogéw Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, sumujac odpowiednie pozycje
sprawozdan jednostkowych subfunduszy. W tabelach gtéwnych potaczonego sprawozdania finansowego, tzn. w potaczonym
zestawieniu lokat, w potaczonym bilansie, w potaczonym rachunku wyniku z operacji oraz w potaczonym zestawieniu zmian
w aktywach netto jako dane pordwnawcze zaprezentowano dane z zatwierdzonego potaczonego sprawozdania finansowego
za 2010 rok, ktore zostato sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdan finansowych 6 Subfunduszy
wyodrebnionych na dzier 31.12.2010 roku w ramach Funduszu, tj.:

- Subfundusz Akcji,

- Subfundusz Matych i Srednich Spétek,

- Subfundusz Papieréw Dtuznych,

- Subfundusz Pienigzny,

- Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

- Subfundusz Zréwnowazony.

W zwiazku z przyjetym sposobem rozliczenia potaczenia Subfunduszy, ktére szczegotowo zostato opisane w Nocie nr 1 do
jednostkowego sprawozdania Subfunduszu Depozytowego, w wyniku przejecia w dniu 1 kwietnia 2011 roku Subfunduszu
Papieréw Dtuznych przez Subfundusz Depozytowy, wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu przejmowanego ujeta zostata w
pozycji ,Kapitat wptacony” Subfunduszu przejmujacego.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONY BILANS
MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzony na dzien 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych)
Pozycje Bilansu = 3L122010r, 311220007,
L Aktywa 2140 316 2426 521
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 75 098 57 004
2. Naleznosci 3783 19 568
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1331232 1 865 401
- dtuzne papiery warto$ciowe 728 139 629 264
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 730 203 484 545
- dluzne papiery wartosciowe 705 435 439 551
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 3
11. Zobowigzania 26 791 16 633
1. Zobowiazania wiasne Subfunduszy 26 791 16 633
2. Zobowigazania proporcjonalne Funduszu 0 0
1. Aktywa netto (I - IT) 2 113 525 2 409 888,
IV. Kapital Funduszu 2738 537 2 756 801
1. Kapital wplacony 11 908 529 11 558 994
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -9169 992 -8 802 193
V. Dochody zatrzymane -645 755 -677030
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat nettc 9332 4 675
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka -655 087 -681 705
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 20 743 330117
VIL Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z operacji IV + V+/-VI) 2 113 525, 2 409 388

Niniejszy polaczony bilans nalezy analizowaé¢ lacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi
Subfunduszy.

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzgdzony za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych)

Pozycje rachunku wyniku z operacji © 01.01.2011-31.122011 r. | 01:012010-31.12.2010 1.

1. Przychody z lokat 99 147| 79 998
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 30 864 19 296
2. Przychody odsetkowe 67 898 60 411
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0] 0)
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 385 291
5. Pozostate 0] 0)

11. Koszty Funduszu 69 663] 77 631
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 65 524 74 370
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0) 0)
3. Oplaty dla depozytariusza 1322 996
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0] 0)
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0) Y
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 1512 1777
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0) 0]
8. Ustugi prawne 0) 0]
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0] 9)
10. Koszty odsetkowe 1027 12
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0] 0]
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0] 0
13. Pozostate 278| 467

111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 777] 2228
IV. Koszty Funduszu netto (11 - I1T) 68 886 75 403
V. Przychody z lokat netto (I - IV) 30261 4.595|

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -285 673 219 587
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 24 300 36 681
- z tytutu réznic kursowych: - -5 064 -636
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -309 973 182 906
- z tytutu réznic kursowych: 12 602 -11 787

VIL Wynik z operacji (V +- VD) - - a2ssate] T 418

W polaczonym sprawozdaniu finansowym salda réznic kursowych z jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy zostaty zaprezentowane w

ujeciu netto jako dodatnie saldo réznic kursowych.

Niniejszy polaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi jednostkowymi

sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzgdzony za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych)
Pozycje zestawienia zinian w-aktywach netto 01.012011-31,122011 r. | 01012010 +31.122010r.
1. Zmiana warto$ci aktywéw netto:
1. Wartos$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego *) 2 352 603 2348 011
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -255 412 224182
a) przychody z lokat netto 30 261 4 595
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 24 300 36 681
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -309 973 182 906
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacj -255 412 224182
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem’ 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0)
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0)
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0) 0)
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym -18 264| -162 305
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 349 535 1014 247
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek i ) -367 799 -1176 552,
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3 -4 +/- 5 -273 676 61 877
7. Warto$é aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego **) 2 078 927| 2409 888
8. Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 2 220 230] 2414104

*) Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego nie uwzglednia aktywoéw netto Subfunduszu Papieréw Diuznych w wysokoéci 57 285 tys. PLN,
potaczonego z Subfunduszem Depozytowym. Zmiana aktywéw netto Funduszu Millennium FIO z wylaczeniem wplywu transakcji wynosi -330 961 tys PLN.

**) Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego wykazana powyzej rézni sig od wartoéci aktywow netto wykazanej w bilansie o kwotg 34 598 tys. PLN, co stanowi
kapital przejetego Subfund Papieréw Dluznych na dzief 31.12.2010 roku.

li ¢ 1 ymi

Niniejsze polaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy gcznie z wpr dzeniem oraz zalg ymi jednostkowymi spr
Subfunduszy.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA



Bank Millennium Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2A, whpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem KRS 0000010186.
(NIP): 526-02-12-931. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: | 213 116 777,00 zt. Kapitat w petni wptacony

Numer identyfikacji podatkowej

illennium

Warszawa, dnia 26 kwietnia 2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 oraz § 37 ust. 2 i 3
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249,
poz. 1859) - Bank Millennium S.A. jako Depozytariusz dla Millennium
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) z
wydzielonymi  subfunduszami:  Subfunduszem Dynamicznych Spotek,
Subfunduszem Akcji, Subfunduszem Zréwnowazonym, Subfunduszem
Stabilnego Wzrostu, Subfunduszem Depozytowym oswiadcza, ze dane
przedstawione w potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz dane przedstawione w
sprawozdaniach jednostkowych nastepujacych subfunduszy: Subfunduszu
Dynamicznych Spotek za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.,
Subfunduszu Akcji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.,
Subfunduszu Zréwnowazonym za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia
2011 r., Subfunduszu Stabilnego Wzrostu za okres od 1 stycznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r., Subfunduszu Depozytowym za okres od 1 stycznia 2011r.
do 31 grudnia 2011 r. dotyczace standow aktywow Funduszu, w tym w
szczegolnosci zapisanych na rachunkach bankowych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z nich wynikajacych, sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Departament Powierniczy o
Starszy Kierownik Departament Powierniczy

w Zespole Wyceny Aktywoéw Funduszy Kluczowgy. Kierownik
Jola ﬁ,-é% Brzeziriski

Bank Millennium SA www.bankmillennium.pl
ul. Stanistawa Zaryna 2A, 02-593 Warszawa TeleMillennium 801 31 31 3l



LIST TOWARZYSTWA
SKIEROWANY DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU



pisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.Warszawy pod numerem KRS 0000014564,

aryna 2A, 02-593 Warszawa w|

Z

podatkowej (NIP): 526-10-31-858, Wysokos¢ kapitatu zakladowego: 10 300 000,00 zl. Kapital w pelni wplacony.

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa

Numer identyfikacj

Millennium

fundusze inwestycyjne

Szanowni Panstwo,

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu potaczone sprawozdanie
finansowe Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz jednostkowe sprawozdania
Subfunduszy wyodrebnionych w Millennium FIO, za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2011 roku.

Sprawozdanie przedstawia rezultaty dziatalnosci Funduszu w okresie sprawozdawczym. Uzyskane
wyniki inwestycyjne Subfunduszy sa rezultatem czynnikéw zaréwno zaleznych, jak i niezaleznych od
dziatan podejmowanych przez Towarzystwo. Decydujacy wptyw na wysokos¢ osiagnietego dochodu
z aktywow subfunduszy miata sytuacja na rynkach papieréw wartosciowych. Na szczegolng uwage
zastuguje zachowanie rynkow akcji, ktére byto w minionym roku dla inwestoréw niepomyslne.

W ciagu 2011 roku mieliSmy do czynienia z bardzo duzymi wahaniami cen na rynkach akcji. Poza
czynnikami gospodarczymi, wptyw na zmiany cen na gietdach w pierwszej potowie roku miaty
katastrofy naturalne oraz nadzwyczajne wydarzenia spoteczno-polityczne w krajach muzutmanskich
i potudniowoeuropejskich. Dane makroekonomiczne z gtéwnych gospodarek $wiatowych byty
w pierwszych miesiacach roku wciaz dobre, jednak z uptywem czasu wracaty obawy o sytuacje
czesci krajow strefy Euro oraz wzrost gospodarczy w Stanach Zjednoczonych. Nasilenie negatywnych
nastrojow nastapito w sierpniu i zbiegto sie z pierwsza w historii obnizka ratingu Stanow
Zjednoczonych przez agencje Standard&Poor’s. W rezultacie wystapita bardzo silna przecena akcji
na Swiatowych gietdach. Kilka ostatnich miesiecy roku, wraz z wdrozeniem nowych programow
pomocowych w Europie, przyniosto odreagowanie wczesniejszych spadkéw. Pozytywne zachowanie
rynku byto bardziej wyrazne za oceanem, niz w Europie. Poréwnujac stan z poczatku i konca roku,
S&P500, indeks amerykanskiego rynku akcji, nie zmienit sie. Mozna to uzna¢ za sukces biorac pod
uwage przytoczone perturbacje w gospodarce swiatowej. Znacznie gorzej sytuacja wygladata
w Europie. Niemiecki DAX stracit 14,69%, natomiast brytyjski FTSE100 spadt o 5,55%. Warszawski
parkiet zmieniat si¢ pod dyktando ruchow na $wiatowych gietdach. W ciagu roku indeks WIG spadt
0 20,83%, a WIG20 stracit 21,85%. Stabiej zachowywaty sie mniejsze spotki - indeks mWIG40
zanotowat spadek o 22,51%, natomiast sWIG80 stracit az 30,47%.

Réwniez na rynkach instrumentéw dtuznych rok 2011 byt okresem wzmozonej zmiennosci.
W pierwszych miesiacach dominowaty nadzieje inwestorow zwiazane z oczekiwaniami na poprawe
perspektyw rozwoju gospodarki $wiatowej. Odzwierciedleniem tego pozytywnego nastawienia byty
dynamicznie rosnace rentownosci obligacji krajow rozwinietych (spadki cen obligacji). Znaczace
wzrosty cen na rynkach surowcowych podsycaty obawy czeici inwestoréw o nazbyt wysoki wskaznik
inflacji i jego dtugotrwate utrzymywanie sie na wysokich poziomach. Spadki cen obligacji przerwane
zostaty dopiero w Il kwartale roku wraz z kolejnymi stabszymi danymi naptywajacymi z gospodarki
USA. Wspomniana wyzej obnizka ratingu USA nasilita obawy o utrzymanie stabszego tempa wzrostu
najwigkszej gospodarki. Kolejne miesigce roku to okres bardzo udany dla posiadaczy obligacji
emitowanych w krajach rozwinigtych. Rentownosci dtugoterminowych amerykanskich i niemieckich
obligacji osiagnety historyczne minima na poziomie zblizonym od 1,70% i do kofca roku nie odbiegty
Znaczaco od tych wartosci.

Na rynku krajowym rozpoczecie cyklu podwyzek przez Rade Polityki Pienieznej nie sprzyjato
wzrostom cen obligacji skarbowych w pierwszych miesiacach roku. Jednak obawy o spowolnienie
gospodarek na $wiecie, ale réwniez w Polsce, jakie ujawnity sie pod koniec | pétrocza oraz rosnaca
niepewnos¢ dotyczaca krajow nadmiernie zadtuzonych, w potaczeniu z atrakcyjna dochodowoscia
rodzimego dtugu, stanowity istotny impuls dla spadkéw rentownosci i wzrostéw cen polskich
obligacji. Drugie pétrocze byto okresem odwrdcenia sytuacji - duzej zmiennoéci oraz wzrostow
rentownosci obligacji. Czynnikiem decydujacym o wyprzedazy byta intensyfikacja kryzysu w strefie
euro. Wyprzedaz polskich obligacji udato sie jednak powstrzymaé na niewygérowanych poziomach
rentownosci, dzigki miedzy innymi, wsparciu Ministerstwa Finanséw i interwencyjnym zakupom
obligacji dokonanym przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Stanistawa Zaryna 2A, 02-593 Warszawa www.millenniumtfi.pl
NIP 526-10-31-858 tel. +48 22 598 29 70, fax +48 22 598 29 73



Wyniki inwestycyjne subfunduszy inwestycyjnych wchodzacych w sktad Millennium FIO w 2011 roku
odzwierciedlaty zmiany zachodzace na rynkach kapitatowych. Najwieksze spadki wartosci
zanotowaty subfundusze o najwyzszym poziomie podejmowanego ryzyka. Najlepiej poradzity sobie
subfundusze o najwyzszym udziale instrumentow dtuznych. Z uwagi na stabo$¢ segmentu matych
spotek Subfundusz Dynamicznych Spotek uzyskat stabsze wyniki, niz inwestujacy w wigksze spotki
Subfundusz Akcji. Zmiany wartosci jednostek uczestnictwa poszczegélnych subfunduszy Millennium
FIO w 2011 roku ksztattowaty sie nastepujaco: Subfundusz Dynamicznych Spotek zanotowat spadek
wartosci o 28,32%, Subfundusz Akcji - spadek o 24,12%, Subfundusz Zrownowazony - spadek
0 15,11%, Subfundusz Stabilnego Wzrostu spadek o 7,14%, a Subfundusz Depozytowy zanotowat
wzrost o0 4,53%.

W 2011 roku aktywa na krajowym rynku funduszy inwestycyjnych zmniejszyty sie o 5,71 mld zt
(-4,8%). Najtrudniejszym okresem pod tym wzgledem byty sierpien i wrzesien, czyli miesiace,
podczas ktérych rynki gietdowe dotkneta silna przecena. Relatywnie najlepszymi miesigcami byty
luty, marzec oraz pazdziernik. Wraz ze zmianami wielkoéci aktywow miniony rok przynidst znaczace
zmiany wich strukturze. Najlepiej wypadty fundusze aktywow niepublicznych oraz fundusze
stosujace bezpieczne strategie zarzadzania - dtuzne, pieniezne i gotowkowe. Aktywa netto funduszy
aktywow niepublicznych na koniec 2011 roku wyniosty 21,50 mld zt, a wiec zwigkszyty sie o0 44,3%,
a ich udziat w rynku wzrost do 18,8%. Aktywa funduszy gotéwkowych i pienieznych wzrosty o 20,2%
na koniec roku i wyniosty 18,46 mld zt. Tym samym zwigkszyty swoj udziat w rynku do 16,1%.
Fundusze dtuzne powigkszyty aktywa o 17,1%, do 19,58 mld zt na koniec roku. Przyrost aktywow
odnotowaty réwniez fundusze nieruchomosci, ktore na koniec grudnia zarzadzaty aktywami wartymi
3,32 mld zt, czyli o 24,7% wigkszymi niz rok wczesniej, fundusze sekurytyzacyjne zakorczyty rok
z aktywami wartymi 1,61 mld zt (+100,4%), a fundusze surowcowe na koniec roku zarzadzaty
0,45 mld zt (+56,6%). Byt to niepomyslny rok dla funduszy z udziatem akcji. Nastapit znaczny spadek
ich aktywéw: w funduszach akcyjnych zmniejszyty sie o 10,65 mid zt (-32,6%), natomiast
w mieszanych o 8,83 mld zt (-29,0%). Na koniec roku aktywa w funduszach akcyjnych miaty wartos¢
22,01 mld zt, a w funduszach mieszanych 21,59 mld zt. Spadek wartosci aktywow dotknat réwniez
fundusze absolutnej stopy zwrotu, (zmniejszyty sie o 2,9%) oraz fundusze ochrony kapitatu (-10,3%).

Towarzystwo podejmuje dziatania majace na celu dostosowanie oferty do zapotrzebowania rynku.
W roku 2011 potaczyto Subfundusz Papierow Dtuznych z Subfunduszem Pienieznym, tworzac jeden
subfundusz instrumentow dtuznych, Subfundusz Depozytowy, ktéry cieszy sie powodzeniem wérod
uczestnikéw. Zmiany aktywow w subfunduszach Millennium FIO miaty podobny przebieg, jak na
catym polskim rynku funduszy, z uwzglednieniem réznic wynikajacych z réznej oferty produktowej.
Na przyktad, Millennium TFI nie posiada funduszy aktywéw niepublicznych. Udziat Millennium TFI
w catym rynku funduszy inwestycyjnych, zaréwno aktywow publicznych, jak i niepublicznych na
31 grudnia 2011 roku wynidst 1,92%, przy aktywach netto na poziomie 2 196 min PLN.

Stosowne komunikaty o wszystkich zmianach, jakie dotyczyty funduszy inwestycyjnych Millennium
FIO oraz Millennium SFIO FZ w omawianym okresie, znajduja sie na stronie internetowej
Towarzystwa: www.millenniumtfi.pl.

Prezentujac niniejszy list pragniemy zapewni¢, ze podejmujemy starania, aby Fundusze Millennium
osiagaty mozliwe najlepsze, satysfakcjonujace Panstwa wyniki. Jednoczesnie zZwracamy uwage, aby
wielko$¢ podejmowanego ryzyka nie odbiegata znaczaco od poziomu wtasciwego dla danego rodzaju
inwestycji. Dzigkujac za okazane zaufanie, zyczymy Panstwu udanych decyzji finansowych.

Pozostajac z wyrazami szacunku,

~PREZES ZARZADU
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Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem)

Fundusz moze uzywac nazwy skroconej Millennium FIO.
Siedziba Funduszu

ul. Stanistawa Zaryna 2a
02-593 Warszawa

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy
Data: 23 maja 2008 r.
Numer rejestru: RFi 382

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dzialalno$ci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a.

Towarzystwo prowadzi dzialalnosé na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych
i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) o symbolu DFN1-4050/22-24/01 wydanej
dnia 20 listopada 2001 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sqgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 1 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000014564
Kapital zakltadowy na dzief
bilansowy: 10.300.000 zt
3
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Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:
e Pan Robert Borecki — Prezes Zarzadu,

e Pan Mirostaw Dzi6tko — Czlonek Zarzadu,

e Pan Mirostaw Kuzminski — Czlonek Zarzadu.

Subfundusze objete polaczonym sprawozdaniem finansowym

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. nastepujace subfundusze zostaly wigczone do
polaczonego sprawozdania finansowego:

Subfundusz Akcji,
Subfundusz Depozytowy (do dnia 31 marca 2011 r. dzialat pod nazwg Subfundusz
Pienig¢zny),

e Subfundusz Dynamicznych Spoétek (do dnia 31 marca 2011 r. dzialat pod nazwag
Subfundusz Matych i Srednich Spotek),
Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
Subfundusz Zréwnowazony,

zwane dalej Subfunduszami.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta:

Imi¢ i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794

Imie i nazwisko: Michat Sasim
Numer w rejestrze: 11897

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000104753
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Kapitat zaktadowy: 125.000 zt
Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na list¢ podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.



1.5.

1.6.

Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport uzupetniajgcy opinie z badania potgczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2011 r.

Informacje o polaczonym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres
konczacy si¢ tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Sp. z o.0. i uzyskalo opinie
bieglego rewidenta bez zastrzezen.

Polaczone sprawozdanie finansowe Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz ze
sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Millennium Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 28 kwietnia 2011 r. przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Towarzystwa.

Polaczone sprawozdanie finansowe Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz ze
sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Millennium Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym zostalo ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 5 maja 2011 r. oraz
ogloszone w Monitorze Polskim B nr 154 z dnia 11 stycznia 2012 r.

Zakres prac i odpowiedzialnoSci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Millennium Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a, i
dotyczy potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu, na ktdre sktada si¢ wprowadzenie
do polaczonego sprawozdania finansowego, potaczone zestawienie lokat, potaczony bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., polaczony rachunek wyniku z operacji oraz
potaczone zestawienie zmian w aktywach za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia.

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
12 lipca 2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej Millennium Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 30 czerwca 2011 r. odnosnie wyboru podmiotu
uprawnionego do badania potaczonego sprawozdania finansowego.

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentow w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowe;.

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie
Funduszu oraz podmiotu, ktéremu powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu,
w okresie od 12 grudnia 2011 r. do 23 grudnia 2011 r. oraz od 26 marca 2012 r.
do 26 kwietnia 2012 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidtowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
irzetelng prezentacj¢ polaczonego sprawozdania finansowego zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupelniajacego, odnosnie tego polaczonego sprawozdania finansowego oraz
prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa ztozyl w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci
ijasnosci polaczonego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz
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niezaistnieniu zdarzen wplywajacych w sposdb znaczacy na dane wykazane w polaczonym
sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania pofaczonego sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa zlozyt
wszystkie zadane przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam
wszelkie dokumenty i informacje niezbe¢dne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Kluczowi biegli rewidenci oraz KPMG Audyt Sp. z o.0., spetniajg wymdg niezaleznosci od
badanego Funduszu, Subfunduszy i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77 poz. 649). Zakres
planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposdb ograniczony. Zakres i sposdb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z o.0.

Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan jednostkowych
Subfunduszy obje¢tych polaczonym sprawozdaniem finansowym

Nazwa subfunduszu Podmiot uprawniony Dzien Rodzaj opinii

do badania bilansowy bieglego rewidenta
Subfundusz Akcji KPMG Audyt Sp. zo.o.  31.12.2011r. Bez zastrzezen
Subfundusz Depozytowy KPMG Audyt Sp.zo.o.  31.12.2011r. Bez zastrzezen
Subfundusz Dynamicznych Spotek - KPMG Audyt Sp. zo.o.  31.12.2011r. Bez zastrzezen
Subfundusz Stabilnego Wzrostu KPMG Audyt Sp.zo.o.  31.12.2011r. Bez zastrzezen
Subfundusz Zréwnowazony KPMG Audyt Sp.zo.o.  31.12.2011r. Bez zastrzezen

6



Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport uzupetniajgcy opinie z badania potqczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

2. Analiza finansowa Funduszu

2.1. Ogoélna analiza polaczonego sprawozdania finansowego

2.1.1. Polaczony bilans

31.12.2011 31.12.2010
z1'000 z '000
Aktywa 2 140 316 2 426 521
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 75 098 57004
Nalezno$ci 3783 19 568
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1331232 1 865 401
- dluzne papiery wartosciowe 728 139 629 264
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 730 203 484 545
- dtuzne papiery wartosciowe 705 435 439551
Pozostate aktywa - 3
Zobowiazania 26 791 16 633
Aktywa netto 2113 525 2 409 888
Kapital funduszu 2738 537 2756 801
Kapitat wptacony 11 908 529 11 558 994
Kapitat wyptacony (9 169 992) (8 802 193)
Dochody zatrzymane (645 755) (677 030)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 9332 4675
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (655 087) (681 705)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 20 743 330 117
Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji 2113 525 2 409 888
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2.1.2. Polgczony rachunek wyniku z operacji

1.01.2011 - 1.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010

z1 '000 z1 '000
Przychody z lokat 99 147 79 998
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 30 864 19 296
Przychody odsetkowe 67 898 60 411
Dodatnie saldo réznic kursowych 385 291
Koszty funduszu 69 663 77 631
Wynagrodzenie dla towarzystwa 65 524 74 370
Optaty dla depozytariusza 1322 996
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1512 1777
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 9
Koszty odsetkowe 1027 12
Pozostate 278 467
Koszty pokrywane przez towarzystwo 777 2228
Koszty funduszu netto 68 886 75 403
Przychody z lokat netto 30 261 4 595
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) (285 673) 219 587
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: 24 300 36 681

- z tytutu réznic kursowych (5 064) (636)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: (309 973) 182 906

- z tytutu réznic kursowych 12 602 (11787)
Wynik z operacji (255 412) 224 182
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Wybrane wskazniki finansowe

31.12.2011  31.12.2010 31.12.2009

Lokaty (zt '000) 2061 435 2349946 2272252
Wartos¢ aktywow netto Funduszu (zt '000) 2113525 2409888 2348011

Kapitat Funduszu (zt '000) 2738537 2756801 2919106
Wynik z operacji (zt '000) (255 412) 224 182 290 933
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Czes¢ szczegolowa raportu

Prawidlowos$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie™).

Przyjete zasady rachunkowo$ci zostaly przedstawione w notach objasniajacych, ktore
stanowig integralng czg$¢ sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

Sprawozdania jednostkowe Subfunduszy objete polaczonym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzadzone na ten sam dzien bilansowy.

Podstawa sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadzono zgodnie z wymogami okreslonymi w § 36
Rozporzadzenia. Zasady sporzadzenia pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
zostaly opisane we wprowadzeniu do zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji
z uczestnikami Subfunduszy oraz rzetelnosé¢ wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem potaczonego sprawozdania finansowego nie stwierdzono
istotnych nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusze zasad dokonywania lokat,
terminéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszy oraz rzetelnosci
wyceny aktywow wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu.
Przeprowadzone badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszy
i dotrzymywania strategii zarzadzania ich lokatami.

Wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu do polaczonego sprawozdania finansowego zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo. Wprowadzenie
stanowi integralng czgs¢ potaczonego sprawozdania finansowego.
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Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 r. i za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia
wydali$my opini¢ bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. nr ewidencyjny 458
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Vel Z00t
I/ Z
/(( ..... @t“’Z&V’MM
Biegly rewident nr 11897 Biegly rewident nr 9794
Michat Sasim Dyrektor
Mariola Szczesiak
26 kwietnia 2012 r.

Warszawa
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