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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dila Walnego Zgromadzenia Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych z siedziba
w Warszawie przy ul. Stanistawa Zaryna 2a (,,Fundusz”), na ktére sktada si¢ wprowadzenie do
polaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31
grudnia 2008 r. o wartosci 89.045 tys. zlotych, potaczony bilans sporzadzony na dzien 31
grudnia 2008 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty na sume 92.693 tys. ztotych, potaczony
rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 22.852 tys. zlotych, potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujace zmniejszenie aktywéw netto o kwote 105.697 tys.
ziotych, potaczony rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy koriczacy sig tego dnia
wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienigznych netto o kwotg 982 tys. ztotych.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu

Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie i rzetelna prezentacje
tego polaczonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 zpézniejszymi zmianami) (,,ustawa o
rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialnosé ta obejmuje: zaprojektowanie, wdrozenie i
utrzymanie kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja
sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan
lub btedéw, dob6r oraz zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowosci, a takze dokonywanie
szacunk6w ksiggowych stosownych do zaistniatych okolicznosci.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
polaczonym sprawozdaniu finansowy. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu
bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz
Mig¢dzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowiazek
postegpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
spos6b, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe jest wolne od istotnych
nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka, bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwiazana ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocen¢ odpowiedniosci
stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad
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Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz oceng ogélnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone potaczone sprawozdanie finansowe Millennium Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych przedstawia rzetelnie i jasno
sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2008 r., wynik z operacji oraz
przeplywy pienigzne za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostalo sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na
jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ polaczonego
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych.

Objasnienie uzupetniajqce opinie

Nie zglaszajac zastrzezen do zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych, zwracamy
uwage na informacje zawarte w punkcie ,Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz i
Subfundusze oraz okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu” zamieszczonym we Wprowadzeniu do rocznego polaczonego sprawozdania
finansowego Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy
Zagranicznych dotyczace planowanych polaczen niektérych Subfunduszy.

Inne kwestie

Stwierdzamy, ze List Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowany do
uczestnikdw kazdego z Subfunduszy uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr
249, poz. 1859) i sa one zgodne z danymi zawartymi w potaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

Do potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie Depozytariusza odnoszace
sig osobno do kazdego z Subfunduszy objetych potaczonym sprawozdaniem finansowym.

Biegly rewident nr 11024/8209 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0,

Jacek Tworek ul. Chtodna 51, 00-867 Wérszawa
Biegtly rewident nr 9941/7390
Bozena Graczyk, Czlonek Zarzadu

20 kwietnia 2009 r.
Warszawa, Polska
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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 pozniejszymi
zmianami) Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne potaczone sprawozdanie finansowe
Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych:

1 Wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego.
2 Polaczone zestawienie lokat wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2008 r., o tacznej wartosci 89 045 tys. zt.
3 Potaczony bilans sporzadzony na dziei 31 grudnia 2008 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 92 693 tys. zt.

4 Potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r. wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie 22 852 tys. zt.

5  Polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r.

6  Potaczony rachunek przeptywow pienieznych za okres od 01 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r.

Son
/// <> v

Robert Borecki
Prezes Zarzqdu

Maciej Bombol
Wice Prezes Zarzqdu
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Katarzyna Kosior
Cztonek Zarzqdu

Warszawa, 20 kwietnia 2009 roku
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Warszawa, dn. 20 kwietnia 2009 r.
WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Fundusz dziata pod nazwa: Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Funduszy Zagranicznych i moze postugiwaé sie
skrécong nazwa o brzmieniu: Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych.

Dnia 28 stycznia 2005 roku Komisja Nadzoru Finansowego (dawniej Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd) wydata decyzje nr
DFI/W/4033-22/1-1-672/05 zezwalajaca na utworzenie Funduszu. Fundusz zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy
inwestycyjnych dnia 10 lutego 2005 roku pod numerem RFi 182. Powszechna sprzedaz jednostek uczestnictwa Funduszu rozpoczeta
sig 28 lutego 2005 roku. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Subfundusze wyodrebnione w ramach Funduszu
W ramach Funduszu wydzielone sg Subfundusze:

1. Subfundusz Inwestycji Alternatywnych,
Subfundusz Obligacji Europejskich Plus,
Subfundusz Wzrostowy EUR,

Subfundusz Dynamiczny EUR,

Subfundusz Akcji Europejskich,
Subfundusz BRIC,

Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus,
Subfundusz Wzrostowy USD,

Y2 NS U A wN

Subfundusz Dynamiczny USD,
Subfundusz Akcji Amerykarskich.

N
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Subfundusze nie posiadaja osobowosci prawnej. Zostaty utworzone na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego (dawniej
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd) nr DFI/W/4033-22/1-1-672/05 z dnia 28 stycznia 2005 roku a zarejestrowane w rejestrze
funduszy inweslycyjnych dnia 10 lutego 2005 roku pod numerem RF] 182. Decyzja nr DFI/W/4033-22/1-3-3565/05 z dnia 28 lipca
2005 roku Komisja Nadzoru Finansowego (dawniej Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd) zezwolita na utworzenie pieciu

Subfunduszy USD. Czas trwania Subfunduszy jest nieograniczony.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa
Fundusz oferuje jednostki uczestnictwa typu A, od ktdrych optaty manipulacyjne sa pobierane wytacznie przy ich nabywaniu.

Cel inwestycyjny i ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Konstrukcja Funduszu Miltenium SFIO Funduszy Zagranicznych jako specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego z
wyodrebnionymi subfunduszami, na podstawie art. 159 ust. 1 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych,
umozliwia tworzenie w ramach jednego funduszu inwestycyjnego wielu subfunduszy, z ktdérych kazdy realizuje swoja polityke

inwestycyjna.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Inwestycji Alternatywych

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

Srodki Subfunduszu s3 lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywow gtéwnie w akcje oraz w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywéw gtéwnie w inne instrumenty finansowe. W ograniczonym zakresie przedmiotem lokat beda réwniez tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywéw gtéwnie w dituzne papiery
wartosciowe. Wybor aktywdow do Subfunduszu dokonywany jest z uwzglednieniem wymogu silnej dywersyfikacji portfela.

Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate érodki Subfunduszu Fundusz moze lokowaé w depozyty w bankach
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krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.Srodki Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe
wskazane w Statucie denominowane w EUR.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyijny Subfunduszu Obligacji Europejskich Plus

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu.

Srodki Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie Srodkéw gtownie w instrumenty dtuzne. W ograniczonym zakresie (do 30%) aktywa Subfunduszu sg lokowane w
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtownie w akcje.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate Srodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 100% aktywow Subfunduszu. Maksymalny udziat tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych inwestujacych gtownie w akcje wynosi 30% aktywow Subfunduszu. Fundusz moze lokowaé aktywa
Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki Subfunduszu
sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w EUR.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Wzrostowego EUR

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychoddw z lokat netto Subfunduszu.

Srodki Subfunduszu s3 lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktdrych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywow gtéwnie w instrumenty dtuzne. W umiarkowanym zakresie (do 45%) aktywa Subfunduszu lokowane sa w
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtownie w akcje.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate Srodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartoSciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa bezpiecznych funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 85% aktywow Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje, zawiera sie w przedziale od 15% do 45% aktywow Subfunduszu. Fundusz moze lokowac
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w EUR.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Dynamicznego EUR

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

Srodki Subfunduszu s lokowane w zblizonych czesciach w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie Srodkéw gtdéwnie w akcje oraz w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywow gtownie w instrumenty dtuzne.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowaé w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 70% aktywdéw Subfunduszu. Udziat tytutow uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera sie w przedziale od 30% do 65% aktywdw Subfunduszu. Fundusz moze lokowad
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w EUR.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiggniecia.
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Cel inwestycyjny Subfunduszu Akcji Europejskich

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

Srodki Subfunduszu sa lokowane gtéwnie w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie $rodkéw w akcje. W ograniczonym zakresie aktywa Subfunduszu sa lokowane w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtéwnie w instrumenty dtuzne.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowaé w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 60% aktywéw Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera sie w przedziale od 40% do 90% aktywdw Subfunduszu. Fundusz moze lokowaé
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sg lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w EUR.

Fundusz dotozy wszelkich starar dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu BRIC

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

$rodki Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywéw gtéwnie w akcje spétek majacych siedzibe lub prowadzacych gtéwna dziatalnos¢ w krajach rozwijajacych
sie, m. in. w: '

- Brazylii

- Rosji

- Indiach

- Chinach .

Polityka inwestycyjna Subfunduszu zaklada dywersyfikacje aktywéw Subfunduszu pomiedzy funduszami zagranicznymi inwestujacymi
w akcje wyzej opisanych spétek. Przedmiotem inwestycji Subfunduszu beda zaréwno tytuty uczestnictwa funduszy inwestujacych w
spotki majace siedzibe lub prowadzace dziatalno$é w jednym z wymienionych krajow, jak i wszystkich czterech krajach.

Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate érodki Subfunduszu Fundusz moze lokowad w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Srodki Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe
wskazane w Statucie denominowane w USD.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Obligacji Amerykanskich Plus

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu.

-Srodki Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie Srodkéw gtéwnie w instrumenty dtuzne. W ograniczonym zakresie (do 30%) aktywa Subfunduszu sa lokowane w
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtéwnie w akcje.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowad¢ w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery warto$ciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dituzne instrumenty finansowe wynosi 100% aktywéw Subfunduszu. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje wynosi 30% aktywéw Subfunduszu. Fundusz moze lokowaé aktywa
Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w USD.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.
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Cel inwestycyjny Subfunduszu Wzrostowego USD

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychoddw z lokat netto Subfunduszu.

$rodki Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktdérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie aktywow gtéwnie w instrumenty dtuzne. W umiarkowanym zakresie (do 45%) aktywa Subfunduszu lokowane sa w
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie srodkéw gtéwnie w akcje.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate srodki Subfunduszu Fundusz moze lokowaé w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa bezpiecznych funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 85% aktywéw Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje, zawiera sie w przedziale od 15% do 45% aktywdw Subfunduszu. Fundusz moze lokowac
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sg lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w USD.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Dynamicznego USD

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

Srodki Subfunduszu sa lokowane w zblizonych czeSciach w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna
zaktada lokowanie Srodkéw gtownie w akcje oraz w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyijna
zaktada lokowanie aktywow gtdwnie w instrumenty dtuzne.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutdéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutdbw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 70% aktywdw Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera sig w przedziale od 30% do 65% aktywow Subfunduszu. Fundusz moze lokowaé
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w USD.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Cel inwestycyjny Subfunduszu Akcji Amerykariskich

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat.

$rodki Subfunduszu sa lokowane gtéwnie w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie srodkéw w akcje. W ograniczonym zakresie aktywa Subfunduszu sa lokowane w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtéwnie w instrumenty dtuzne.

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym udziat tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70%. Pozostate $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach
krajowych i zagranicznych, w papiery wartoiciowe nabyte w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Maksymalny udziat tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe wynosi 60% aktywdw Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera sie w przedziale od 40% do 90% aktywéw Subfunduszu. Fundusz moze lokowaé
aktywa Subfunduszu do 25 % w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Srodki
Subfunduszu sa lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w USD.

Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy:
1. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% wartosci aktywow, w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego

wyemitowane przez jeden podmiot.
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Subfundusz moze lokowac do 10% wartosci aktywdw w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot, jezeli taczna warto$¢ takich lokat, w ktérych Subfundusz ulokowat wiecej niz 5% wartoéci aktywow, nie
przekroczy 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Limitéw okreslonych w pkt. 1 i 2, nie stosuje si¢ do depozytéw i transakcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym.

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w
tym podmiocie oraz wartoé¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z tramsakcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowaC do 20% wartosci aktywéw tacznie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej (przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej rozumie sie
podmioty, dla ktérych sporzadzane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe), przy czym Subfundusz nie moze lokowacd
wiecej niz 10% wartosci aktywow, w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot
nalezacy do grupy kapitatowej, z uwzglednieniem postanowien pkt. 2. Podmioty nalezace do grupy kapitatowej traktuje sie, do
celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

Subfundusz moze lokowac¢ do 30% warto$ci aktywéw w papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Paristwa i Narodowy Bank
Polski. Subfundusz moze lokowac do 30% wartosci aktywéw w papiery wartoéciowe poreczone lub gwarantowane przez
podmioty, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, przy czym taczna warto$¢ lokat w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sa poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczyé 30% wartoéci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci aktywéw w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej
instytucji kredytowej.

Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% warto$ci aktywdw w tytuty uczestnictwa jednego funduszu zagranicznego lub
jednej instytucji wspdlnego inwestowania.

taczna warto$¢ lokat Subfunduszu w tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania innych niz tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz nie moze nabywac papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogélnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie
emitenta tych papieréw.

Subfundusz nie moze naby¢ wiecej niz 25% ogélnej liczby funduszu zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspélnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacej je na zadanie uczestnika.
Subfundusz nie moze naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw rynku pienigznego wyemitowanych przez jeden
podmiot.

Subfundusz nie moze naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.
Limitéw, o ktérych mowa w pkt. 11-13, Subfundusz moze nie stosowac w chwili nabycia papieréw wartosciowych, instrumentéw
rynku pienigznego lub tytutéw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papieréw dtuznych lub instrumentéw rynku
pienigznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisji.

W przypadku gdy papiery wartosciowe nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo dawatyby
wigcej niz 10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wykonywac prawo gtosu z papieréw wartoéciowych dajacych
tacznie 10% glosdw.

Czynnosci prawne dokonane z naruszeniem ograniczeri okre$lonych w pkt. 1-2, 4-13 sg wazne.

Jezeli Subfundusz przekroczy ograniczenia okreslone w pkt. 16, jest obowigzany do dostosowania, niezwtocznie, stanu swoich
aktywéw do wymagarn okreslonych w Ustawie, uwzgledniajac nalezycie interes Uczestnikéw Subfunduszu.

Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, Subfundusz uwzglednia warto$¢ papieréw wartoiciowych lub instrumentéw rynku
pienigZnego stanowiacych baze instrumentéw pochodnych, z wyjatkiem instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowia
uznane indeksy.

Jezeli papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego zawiera whudowany instrument pochodny, warto$¢ instrumentu
uwzglednia sig przy stosowaniu przez Subfundusz timitéw inwestycyjnych.

W przypadku wszystkich rodzajow lokat Subfunduszu, dziatalno$¢ lokacyjna moze by¢ prowadzona zaréwno w Polsce jak iw

innych krajach.
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Subfundusz nie moze:
1) zobowiazywac sie do przeniesienia praw, ktore w chwili zawarcia umowy jeszcze nie zostaty przez Subfundusz nabyte,
chyba ze ma roszczenie o nabycie takich praw,
2) dokonywac krotkiej sprzedazy,
3) udzielac pozyczek, gwarancji i poreczen,
4) nabywac papieréw wartosciowych lub zbywalnych praw majatkowych, reprezentujacych prawa do metali szlachetnych,
5) lokowa¢ aktywow w papiery wartosciowe i wierzytelnosci Towarzystwa, jego akcjonariuszy oraz podmiotéw bedacych
podmiotami dominujacymi lub zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub jego akcjonariuszy,
6) zawiera¢ umoéw, ktdrych przedmiotem sa papiery wartosciowe i wierzytelnosci pienigzne o terminie wymagalnosci nie
dtuzszym niz rok, z:
a) cztonkami organdw Towarzystwa,
b) osobami zatrudnionymi w Towarzystwie,
c) osobami wyznaczonymi przez Depozytariusza do wykonywania obowiazkow okreslonych w umowie o
prowadzenie rejestru aktywdw Funduszu,
d) osobami pozostajacymi z osobami wymienionymi w lit. a)-c) w zwiazku matzenskim,
e) osobami, z ktérymi osoby wymienione w lit. a)-c) taczy stosunek pokrewiefistwa lub powinowactwa do
drugiego stopnia wtacznie,
7) zawiera¢ umodw, ktorych przedmiotem sa papiery warto$ciowe i prawa majatkowe, z:
a) Towarzystwem,
b) Depozytariuszem, z zastrzezeniem pkt. 24 - 26,
¢) podmiotami dominujacymi lub zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza,
d) akcjonariuszami Towarzystwa,
e) akcjonariuszami lub wspdlnikami podmiotéw dominujacych lub zaleznych w stosunku do
Towarzystwa lub Depozytariusza.
Ograniczen, o ktérych mowa w pkt. 21 ppkt 7, nie stosuje sie do papieréw wartoéciowych emitowanych przez Skarb Paristwa lub
Narodowy Bank Polski.
Zawarcie uméw, o ktérych mowa w pkt. 21 ppkt 7, wymaga zgody KPWiG, z zastrzezeniem pkt. 24 - 26 i 30.
Fundusz moze zawieraé z Depozytariuszem umowy:
1) dotyczace prowadzenia rachunkow rozliczeniowych, w tym biezacych i pomocniczych,
2) rachunkéw lokat terminowych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 7 dni,
3) majace za przedmiot papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Parstwa i Narodowy Bank Polski,
4)  kupna i sprzedazy walut obcych, dokonywanych zgodnie z pkt. 30 i 31.
Zawarcie umowy z Depozytariuszem, o ktorej mowa w pkt 24 ppkt 1 i 2, jest dopuszczalne, o ile nastepuje w celu zarzadzania
biezaca ptynnoscia Subfunduszu oraz w zakresie zaspokojenia biezacych zobowigzan Subfunduszu.
Zawarcie umowy z Depozytariuszem, o ktdrej mowa w pkt 24 ppkt 3, jest dopuszczalne o ile dokonuje sie na warunkach takich
samych lub lepszych niz mozliwe do uzyskania u innych uczestnikéw rynku, zawarcie takiej umowy nie jest sprzeczne z
interesem Uczestnikéw Subfunduszu oraz nie wystepuje konflikt intereséw pomiedzy Funduszem, Towarzystwem i
Depozytariuszem. Przy porownywaniu warunkéw transakcji z Depozytariuszem z mozliwymi do uzyskania u innych uczestnikéw
rynku stosuje sie aktualng cene rynkowa danego papieru wartosciowego, uwzgledniajac wielko$¢ prowizji i innych kosztéw
transakcyjnych. Przez aktualng cene rynkowa nalezy rozumie¢ aktualng cene rynkowa na rynku, na ktorym dokonywana jest
transakcja, z uwzglednieniem rynkdw miedzybankowych i innych rynkéw nieregulowanych. Zawieranie uméw z Depozytariuszem
nie jest dopuszczalne jezeli ustalonej w powyzszy sposdb ceny rynkowej danego papieru wartosciowego nie mozna uznac za
miarodajna z jakiegokolwiek powodu.
Fundusz inwestycyjny otwarty nabywajac papiery wartosciowe w wykonaniu umowy o subemisje inwestycyjna nie moze naruszy¢
ograniczen, o ktorych mowa w pkt. 1-20.
Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie moga by¢ nabywane jednostki uczestnictwa innych subfunduszy wydzielonych w
Funduszu.
Fundusz moze zaciagac, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, poZyczki i kredyty w stosunku do danego
Subfunduszu, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie przekraczajacej 10% Warto$ci Aktywéw Netto Subfunduszu w

chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.
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30. Transakcje kupna i sprzedazy walut obcych, o ktérych mowa w pkt 24 ppkt 4 sg dopuszczalne, o ile nastepuja w celu wymiany
walut w zwiazku z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu oraz pozyskaniem $rodkow w danej walucie na wyptaty dla
Uczestnikow. Transakcje kupna i sprzedazy walut beda realizowane jako transakcje kasowe spot i transakcje terminowe:
forward i swap, o ile dokonuje sie je na warunkach takich samych lub lepszych niz mozliwe do uzyskania u innych uczestnikéw
rynku z uwzglednieniem najlepszej mozliwej do uzyskania ceny kupna lub sprzedazy waluty obcej przy danym wolumenie
transakcji i mozliwosci dopasowania warunkow transakcji w zakresie terminéw i jej wielkoéci, w przypadku transakcji
terminowych, zawarcie takiej umowy nie jest sprzeczne z interesem Uczestnikéw Subfunduszu oraz nie wystepuje konflikt
intereséw pomiedzy Subfunduszem, Towarzystwem i Depozytariuszem.

31. Wybor ofert (kwotowanie) dokonywany jest na podstawie co najmniej trzech ofert podmiotéw o porownywalnej pozycji
rynkowej, w tym oferty Depozytariusza, w oparciu o nastepujace kryteria, w przedstawionej ponizej kolejnosci:

1)  dostepnosci walut obcych u poszczegélnych uczestnikéw rynku,

2) najlepszej mozliwej do uzyskania cenie kupna lub sprzedazy waluty obcej, z uwzglednieniem wolumenu transakcji,

3) mozliwosci dopasowania warunkow transakcji w zakresie termindw i jej wielkosci, w przypadku transakcji terminowych.
Jezeli zawarcie transakcji z innym niz Depozytariusz podmiotem, mimo dostepnosici danej waluty obcej i oferowania przez ten
podmiot korzystniejszej ceny, wiazatoby sie z gorszymi warunkami dopasowania transakcji w zakresie terminu i wielkosci
transakcji lub innymi utrudnieniami, ktére ograniczatyby mozliwo$¢ utrzymania korzystniejszej ceny, transakcja moze zostad
zawarta z Depozytariuszem.

32. Towarzystwo dokumentuje proces inwestycyjny zwiazany z zawieraniem transakcji, o ktérych pkt 24 ppkt 4 oraz archiwizuje
przez okres przewidziany przepisami prawa dokumentacje zwiazang z zawarciem transakcji.

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

Towarzystwo powstato z przeksztatcenia spétki BIG Finance Sp. z 0.0. W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Nadzoru Finansowego
(dawniej Komisja Papieréw Wartoéciowych i Gietd) decyzja nr DFN1-4050/22-24/01 udzielita spotce zezwolenia na wykonywanie
dziatalnosci jako Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych. Towarzystwo zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcow przez Sad
Rejonowy dla miasta st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000014564, w dniu 11
wrzesnla 2001 roku. Akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A., ktéry posiada 100% akcji Towarzystwa.

Okres sprawozdawczy i dzieri bilansowy
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 01 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudzieri 2008

roku.
Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie sumujac poszczegélne pozycje sprawozdan jednostkowych poszczegdlnych
subfunduszy. W przypadku potaczonego rachunku przeptywéw pienieznych, w pozycjach ,Kapitat wptacony” i ,Kapitat wyptacony”

dokonano wytaczen obejmujacych transakcje zamiany pomiedzy poszczegélnymi subfunduszami.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu.
Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zatoZeniu kontynuowania przez Subfundusz dziatalnoici w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci. Jednakze zwracamy uwage, iz dnia 15 stycznia 2009 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwate o
zmniejszeniu liczby subfunduszy zarzadzanych w ramach Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych poprzez ich potaczenie.
Subfundusze zostang potaczone w nastepujacy sposdb:
Subfundusz Wzrostowy EUR subfundusz przejmowany przez Subfundusz Obligacji Europejskich Plus (subfundusz przejmujacy),
Subfundusz Dynamiczny EUR przejmowany przez Subfundusz Akcji Europejskich (subfundusz przejmujacy),
Subfundusz Wzrostowy USD przejmowany przez Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus (subfundusz przejmujacy),
Subfundusz Dynamiczny USD przejmowany przez Subfundusz Akcji Amerykariskich (subfundusz przejmujacy).
Stosowny wniosek w przedmiotowej sprawie zostat ztozony w Komisji Nadzoru Finansowego dnia 02 marca 2009 roku. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania Komisja nie wydata decyzji w tym zakresie.
Docelowa struktura subfunduszy zarzadzanych w ramach Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych bedzie nastepujaca:



Roczne polqczone sprawozdanie finonsowe - Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych

Subfundusz Akcji Amerykanskich,
Subfundusz Akcji Europejskich,
Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus,
Subfundusz Obligacji Europejskich Plus.

Dnia 18 grudnia 2008 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwate w sprawie zmiany nazw szesciu subfunduszy wyodrebnionych

w ramach Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych, w tym:

Subfunduszu Agresywny USD na Subfundusz Akcji Amerykarnskich,

Subfunduszu Stabilny USD na Subfundusz Obligacji Amerykariskich Plus,

Subfunduszu Agresywny EUR na Subfundusz Akcji Europejskich,

Subfunduszu Stabilny EUR na Subfundusz Obligacji Europejskich Plus,

Subfunduszu Inwestycji Alternatywnych EUR na Subfundusz Inwestycji Alternatywnych,
Subfunduszu BRIC USD na Subfundusz BRIC.

Wprowadzenie nowych nazw czterech subfunduszy jest pierwszym etapem procesu zmierzajacego do potaczeni subfunduszy
o zblizonej polityce inwestycyjnej. Zmiana nazw i usunigcie oznaczenia waluty miato na celu ujednolicenie nazewnictwa
subfunduszy wyodrebnionych w ramach Millennium SFIQ Funduszy Zagranicznych oraz podkreslenie specyfiki polityki
inwestycyjnej poszczegblnych subfunduszy.

Réwniez 18 grudnia 2008 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwate w sprawie dopuszczenia wptat na nabycie jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy w ramach Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych w trzech walutach: PLN, USD i EUR.

Powyzsze zmiany weszty w zycie 2 stycznia 2009 roku.

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.
Badania sprawozdania finansowego za okres od 01 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku dokonata firma KPMG Audyt Sp. z o.0.,

z siedziba w Warszawie, ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa.



POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Millennium Specjali: go Fundi /inego Otwartego Funduszy Zagranicznych
wg stanu na dziei 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

31.12.2008 31.12.2007

SKLADNIKI LOKAT
Warto$é wg wyceny na Procentowy udziat w

dziefi bilansowy aktywach ogétem

Wartosé wg wyceny na Procentowy udzial w

dzlett bitansowy aktywach ogolem | "ort0%¢ wg ceny nabycia

Wartosé wg ceny nabycia

1. Akeje

2. Warranty subskrypcyjne

3. Prawa do akeji

4. Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Listy zastawne

7. Dluzne papiery wartoiciowe

8. Instrumenty pochodne

9. Udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

12. Tytuly i przez i j ol
4 520] 97,544
[inwestowania majace siedzibe za granicy 99 289 8043 95,65% 204~069 1

13, Wierzytelnoscei

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19. Inne




POLACZONY BILANS

Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych

na dziei 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

31.12.2008 31.12.2007|
I. Aktywa 93 099 199 428
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2332 3 360
2. Naleznosci 1722 1548
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 89 045 194 520
diuzne papiery wartosciowe 0 [1]
6, Nieruchomosci 0 0]
7. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowiazania 406 1 038|
1. Zobowiazania wtasne subfunduszy 406 1 038|
2. Zobowiazania preporcjonalne funduszu 0 0
Ill. Aktywa netto (I-11) 92 693 198 390
IV. Kapitat funduszu 137 327 220 172
1. Kapitat wptacony 463 967 452 767
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -326 640 -232 595
V. Dochody zatrzymane -34 391 -12 232
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z {okat netto -10 808 -9 175
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -23 583 -3 057
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -10 243 -9 550
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 92693 198 390
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych
za okres od 01 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

01.01,2008- 31.12.2008 01.01.2007 - 31.12.2007

I. Przychody z lokat 2080 2 217}

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 130 2604

2. Przychody odsetkowe 154 304

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 o

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 296 o

5. Pozostate 1500 1 653]

‘IL Koszty funduszu 3713 7 451
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3667 5 679)

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw fundﬁszu 0| o
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0] o
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 [+
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 s
10. Koszty odsetkowe 0 o
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0| 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 1733
13. Pozostale 46 39]
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0| 0
IV. Koszty funduszu netto ("_"’") 3713 7 451
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1633 -5 234
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -21 219 -18 213
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 220 526 941
z tytutu réznic kursowych 18 301 -10 441
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 693 47272
z tytutu réznic kursowych 35 455 15127
VII. Wynik z operacji -22 852 -23 447

i xg‘g

L

N




POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych

na dzien 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

01.01.2008 - 31.12.2008 01.01.2007 - 31.12.2007
1. Wartosc aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu spr [ ego 198 390 257 262
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -22 852 -23 449
a) przychody z lokat netto -1634 -5 236)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -20 526 -941
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -692, -17 272
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -22 852 -23 449
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0| o
a) z przychoddw z lokat netto v q
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 9
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -82 845 =35 424
a} zmiana kapitatu wptaconego subfunduszy (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 11 200 83 941
b) zmiana kapitatu wyptaconego subfunduszy (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -94 045| -119 365§
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -105 697 -58 873
7. Wartosc aktywow netto na konjec okresu sprawozdawczego 92 693 198 390)
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 130 644| 244 024]




POLACZONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych
za okres od 01 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

01.01.2008 - 31.12.2008| 01.01.2007 - 31.12.2007]

A. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 84420 33 289
1. Wptywy 181 357| 262 306}
1. Z tytutu posiadanych lokat 130] 2604
2. Z tytutu zbycia skiadnikéw lokat 179 588, 260 093
3. Pozostate 1639 1953
Il. Wydatki 96 937, 229 017
1. Z tytutu posiadanych lokat 0| 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 92 899 222 357
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3946 5789
4. Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 39 5319
5. Z tytutu optat dla depozytariusza ¢ [v
6. Z tytutu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0 0
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 [¢
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
9. Z tytutu ustug prawnych 0| o
10. Z tytutu ustug wydawniczych 0 0
11. Pozostate 53 3409
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci fi j -83 438 -35 90&
1. Wptywy 4605 77 244
1. Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa 4 605 77 241
2. Z tytutu zaciagnietych kredytéw 0| ¢

3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek

4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 [s
5. Odsetki [of 0
6. Pozostate 0| q
Il. Wydatki 88043 113 149
1. Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa 88 043 113 149
2. Z tytutu sptat zaciagnietych kredytéw 0 q
3. Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 q
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 [e
7. Odsetki 0 [¢
8. Pozostate 0] q
C. Skutki zmian kurséw wymiany érodkéw pi znych i ekwiwalentéw $rodkéw pienieznych -2 010 -6 594
D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) 982 -2 619
E. $rodki pienigzne i ekwiwal srodkéw pienigznych na p k okresu spr d: g 3360 12573

F. Srodki pienigzne i ekwiwal $rodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 2 332 3 360
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Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestyc

Numer identyfi

Millennium

fundusze inwestycyjne

Szanowni Panstwo,

Niniejszym prezentujemy Panstwu sprawozdanie finansowe funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez Millennium TFl S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku. Sprawozdanie dotyczy
dziatalnosci  funduszu Millennium  Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Funduszy
Zagranicznych,

Rok 2008 byt bardzo trudnym rokiem na rynkach finansowych na catym s$wiecie. Kryzys, ktérego zrédta
pojawity sie jeszcze w roku 2007 w Stanach Zjednoczonych rozprzestrzenit sie na wszystkie swiatowe
gospodarki. Rzady poszczegdlnych panstw oraz ich banki centralne, samodzielnie lub w porozumieniu z
innymi, wpompowaty w niewydolny sektor finansowy miliardy euro, dolaréw i innych walut, stabilizujac
ptynnos¢ bankéw komercyjnych, ale jednoczeénie mocno ostabiajac rodzime gospodarki. Na ratunek
czekaja juz jednak kolejne branze i ogromne koncerny przemystowe.

Destabilizacja swiatowego sektora finansowego dosiegta takze polska gospodarke, uwazang dotad za
swoistg oaze prosperity. Jest to wynik zaliczenia nas przez $wiatowych inwestoréw do grupy panstw,
ktore zle lub bardzo zle zareagowaty na zblizajacy sie kryzys. Ktopoty Wegier, czy panstw battyckich
spowodowaty odptyw zagranicznego kapitatu z catego regionu, w tym takze ustabilizowanej polskiej
gospodarki.

Rok 2008 zapamigtamy na dtugo jako rok spektakularnych upadkéw najwiekszych i najbardziej
prestizowych instytucji finansowych o globalnym zasiegu, w szczegélnosci kilku najwiekszych na swiecie
bankéw inwestycyjnych. Zapamietamy go réwniez jako najgorszy rok od kitkudziesieciu lat na rynku
surowcow. Pekniecie bariki spekulacyjnej na rynku surowcéw wywotato bardzo dotkliwe spadki. Dla
przyktadu ropa potaniata w ciagu zaledwie kilku miesiecy o ponad 70%.

Koniec roku przyniést znaczace ciecia stdp procentowych dokonywanych przez banki centralne na catym
swiecie. Obnizki stop byty uzasadnione, biorac pod uwage kolejne negatywne dane makroekonomiczne
naptywajace z USA i najwigkszych gospodarek Europy Zachodniej. Niestety, podobnie jak poprzednie
obnizki, te réwniez nie przyniosty wyraznej poprawy nastrojéw na gietdach. Indeks S&P500 w catym
2008 roku spadt az o 39%, co jest najgorszym wynikiem od 77 lat, tj. od roku 1931. Do tak
dramatycznego spadku przyczynit sie przede wszystkim sektor finansowy, ktory znizkowat o blisko 60%.

Sytuacja na rynkach globalnych znalazta swoje odzwierciedlenie takze na rynku funduszy
inwestycyjnych. Wartos¢ aktywow funduszy w ciagu 2008 roku spadta o przeszto 60 miliardow ztotych,
do poziomu 74 miliardéw, co byto wynikiem zaréwno spadku wartoéci aktywow, jak tez wzmozonym
wyptywem srodkow z funduszy.

Na tym tle aktywa Funduszy Millennium w ciagu roku spadty o 3 397 mln zt i osiagnety poziom 1 664 min
zt., co wptyneto na spadek udziatu w rynku funduszy inwestycyjnych, z wytaczeniem aktywéw funduszy
ubezpieczeniowych, do poziomu 2,62%.

Wyniki inwestycyjne subfunduszy inwestujacych na globalnych rynkach byty odzwierciedleniem sytuacji,
jaka panowata na swiatowych rynkach finansowych. W efekcie Subfundusze Millennium SFIO Funduszy
Zagranicznych przyniosty stopy zwrotu liczone w walucie bazowej (EUR) na poziomie:

-10,69% w Subfunduszu Inwestycji Alternatywnych, -12,64% w Subfunduszu Obligacji Europejskich Plus,
-19,48% w Subfunduszu Wzrostowym EUR, -24,42% w Subfunduszu Dynamicznym EUR i -34,52% w
Subfunduszu Akcji Europejskich.

Subfundusze denominowane w USD przyniosty odpowiednio: -6,51% w Subfunduszu BRIC, -13,93% w
Subfunduszu Obligacji Amerykanskich Plus, -19,89% w Subfunduszu Wzrostowym USD, -25,60% w
Subfunduszu Dynamicznym USD i -33,75% w Subfunduszu Akcji Amerykanskich.

W IV kwartale 2008 roku Towarzystwo podjeto prace zmierzajace do dokonania zmian w ofercie
subfunduszy wyodrebnionych w ramach Millennum SFIO Funduszy Zagranicznych. W dniu 5 listopada w
zwiazku ze zmiang polityki inwestycyjnej nazwe zmienity subfunduszy Konserwatywny USD oraz
Konserwatywny EUR odpowiednio w BRIC USD oraz Inwestycji Alternatywnych EUR. Ponadto Dnia 18
grudnia 2008 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwate w sprawie zmiany nazw sze$ciu subfunduszy
wyodrebnionych w ramach Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych, w tym:

Subfunduszu Agresywny USD na Subfundusz Akcji Amerykanskich,

Subfunduszu Stabilny USD na Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus,

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Stanistawa Zaryna2A, 02-593 Warszawa www.millenniurmfi.pl
MNIP 526-10-31-858 tel. +48 22 598 29 70, fax +48 22 598 29 73



Subfunduszu Agresywny EUR na Subfundusz Akcji Europejskich,

Subfunduszu Stabilny EUR na Subfundusz Obligacji Europejskich Plus,

Subfunduszu Inwestycji Alternatywnych EUR na Inwestycji

Wprowadzenie nowych nazw subfunduszy jest pierwszym etapem procesu zmierzajacego do potaczenia
subfunduszy o zblizonej polityce inwestycyjnej. Zmiana nazw i usuniecie oznaczenia waluty miato na
celu ujednolicenie nazewnictwa subfunduszy wyodrebnionych w ramach Millennium SFIO Funduszy
Zagranicznych oraz podkreslenie specyfiki polityki inwestycyjnej poszczegélnych subfunduszy.

Prezentujac niniejsze sprawozdanie pragniemy zapewni¢, ze podejmiemy starania, aby fundusze
Millennium osiagaty mozliwe najlepsze, satysfakcjonujace Panstwa wyniki, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego. Dziekujac za okazane zaufanie, zyczymy Panstwu udanych decyzji
finansowych.

Pozostajac z wyrazami szacunku,

__Robert Borecki




OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA






Bank Millennium Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Zaryna 2a, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem KRS 0000010186.

Numer identyfikacji podatkowej (NIP): 526-02-12-931. Wysokosé¢ kapitatu zakladowego: 849 181 744,00 zL. Kapitat w petni wptacony

illennium

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2009 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 oraz § 37 ust. 2 i 3
Rozporzadzenia Ministra Finansébw z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie
szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz.
1859) — Bank Millennium S.A. jako Depozytariusz dla Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych
(zwanego dalej Funduszem) z wydzielonymi subfunduszami: Subfunduszem
Inwestycji ~ Alternatywnych, Subfunduszem Obligacji Europejskich Plus,
Subfunduszem Wzrostowym EUR, Subfunduszem Dynamicznym EUR,
Subfunduszem Akcji Europejskich, Subfunduszem BRIC, Subfunduszem
Obligacji ~ Amerykafiskich  Plus,  Subfunduszem Wzrostowym  USD,
Subfunduszem Dynamicznym USD, Subfunduszem Akcji Amerykanskich
oswiadcza, ze dane przedstawione w polaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r. oraz dane
przedstawione w sprawozdaniach jednostkowych nastepujacych subfunduszy:
Subfunduszu Inwestycji Alternatywnych za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31
grudnia 2008 r., Subfunduszu Obligacji Europejskich Plus za okres od 1 stycznia
2008 r. do 31 grudnia 2008 r., Subfunduszu Wzrostowego EUR za okres od 1
stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r., Subfunduszu Dynamicznego EUR za

- okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r., Subfunduszu Akcji
Europejskich za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r., Subfunduszu
BRIC za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r., Subfunduszu
Obligacji Amerykafiskich Plus za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008
r., Subfunduszu Wzrostowego USD za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia
2008 r., Subfunduszu Dynamicznego USD za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31
grudnia 2008 r. i Subfunduszu Akcji Amerykariskich za okres od 1 stycznia 2008
r. do 31 grudnia 2008 r., dotyczace stanéw aktywéw zapisanych na rachunkach
bankowych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajacych, sa zgodne ze stanem faktycznym.

Departament Powierniczy
Kluczowy Kierownik

7>
Janusz Brzeziriski
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