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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
Cyklu Koniunkturalnego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) wydzielonego z Millennium Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy Stanislawa
Zaryna 2B, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat na dzien 31 grudnia 2015 r., bilans na dziefi 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r., zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty
objasniajace i informacje dodatkows.

Odpowiedzialnos$é Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego i za
prawidlowo$¢ ksigg rachunkowych zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
(-Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2013 1., poz. 330 z pdZn. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” ~ Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859). Zarzad
Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania ﬁnansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci
i Rozporzadzeniu.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego i wyrazenie na
tej podstawie opinii wraz z raportem czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich 1st0tnych
aspektach, sytuacje majatkowq i finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowosdci oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowoéci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych.
Standardy te wymagajg przestrzegania wymogdéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnoéé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy,
pod numeremn KRS 0000044655, NIP 528-021-02-28. Kapital zakiadowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
wdanych okolicznoéciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznosei kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowodci, racjonalnosci ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, jak réwniez
oceng ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg i odpowiednia podstawe do

wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowa i finansowa Subfunduszu na dzieh 31 grudnia
2015 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowiazujacymi Subfundusz przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzadzenia oraz Statutem Funduszu;

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

A bcoods -Unowie

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2016 r.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Subfunduszu Cyklu Koniunkturalnego

za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku



Warszawa, dn. 14 kwietnia 2016 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pézniejszymi zmianami) Zarzad
Millennium  Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Millennium Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Cyklu Koniunkturalnego, na ktore sktada sie:

1. Jednostkowe zestawienie lokat wedtug stanu na dzieft 31 grudnia 2015 r., o tacznej wartosci 192 473 tys. zt.
2. Jednostkowy bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
231 750 tys. L.

3. Jednostkowy rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy ujemny wynik z operacji
w kwocie 18 350 tys. zt.

4. Jednostkowe zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 .
5. Noty objasniajace.
6. Informacja dodatkowa.

Robert Borecki
Prezes Zarzqdu Millennium TFI S.A.

% '
jisz Zawadzki
Czlonek Zarzqdu Millennium

Krzysztof Kamiriski
Czlonek Zarzqdu Millennium TF1 S.A.

T PN
Pawet Witkowski
p-0. Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego
Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy 5p. z o.0.
igdzialpa za sporzqdzenie sprawozdania finansowego

Pawet Su c i
Prezes Zarzqdy ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Osoba odpowil %wadzenie ksiqg rachunkowych

obert Chmielewski
Cztonek Zarzqdu ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych




WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego (dalej zwany Subfunduszem) zostal wydzielony w ramach Millennium Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (dalej zwanego Funduszem). Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi
subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014r. poz.
157 z poéZniejszymi zmianami) (zwana dalej Ustawa).

Dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) wydala decyzj¢ nr DFL/4032/83/25/07/V1/U/22-9-
/MG zezwalajgcg na utworzenie Funduszu. Fundusz zostal zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych dnia 23
maja 2008 roku pod numerem RFI 382.

W ramach Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wydzielone s3 nastgpujgce Subfundusze:
1. Subfundusz Dynamicznych Spolek,
2. Subfundusz Akgji,
3. Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego,
4. Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
5. Subfundusz Depozytowy,
6. Subfundusz Instrumentéw Dhuznych (data utworzenia: 4 wrzesnia 2014 1)
Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nieokreslony.
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Firma: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres:  ul. Stanistawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa

W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego decyzja
nr DFN1-4050/22-24/01 udzielila Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dziatalno$ci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych.

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Millennium Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A, Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2B (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000014564), zwane dalej ,,Towarzystwem”.

Akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A., ktory posiada 100% akcji Towarzystwa.
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku dokonata
firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
osiaganie przychoddw z lokat netto Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w akcje oraz papiery diuzne. Udzial akcji w aktywach Subfunduszu jest nie
mniejszy niz 20% i nie wigkszy niz 80%, przy czym udzial ten w podanym przedziale moze ulega¢ istotnym wahaniom w
krétkim okresie czasu. Fundusz lokuje nie mniej niz 10% Aktywow Subfunduszu w akcje spélek wchodzacych w sklad
indeksu WIG20. Pozostale $rodki Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w inne niz akcje instrumenty finansowe, w
szczegllnosci dluzne papiery wartosciowe i depozyty bankowe. Dzialalno$¢ lokacyjna Subfunduszu jest prowadzona
gléwnie na rynku polskim.

Ograniczenia inwestycyjne

Ryzyko portfela aktywéw Subfunduszu jest ograniczane poprzez stale utrzymywanie czgsci aktywéw Subfunduszu w
skarbowych papierach dluznych i instrumentach rynku pieni¢znego.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
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Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym
jest 31 grudnia 2015 roku.

Kontynuowanie dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusze oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dzialalno$ci Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem Fundusz moze w trakcie dzialania Funduszu dokonaé likwidacji Subfunduszu w przypadku zaistnienia
przynajmniej jednej z nastgpujacych przestanek:

1) spadku Wartosci Aktywdw Netto danego Subfunduszu ponizej kwoty 2 000 000 zlotych,

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

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapily powyzsze przeslanki.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz
Subfundusz w dajacej przewidzie¢ si¢ przyszlosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenia kontynuowania
dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa

Subfundusz wyodrgbniony w ramach Funduszu oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, od kt6rych optaty manipulacyjne
s pobierane wylacznie przy ich nabywaniu.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO i
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BILANS

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU

KONIUNKTURALNEGO

sporzgdzony na dzied 31.12.2015r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje Bilansu 311220151, 31122014 1.
1. Aktywa 232 824 306 466
1. Srodki pienieZne i ich ekwiwalenty 40 350 15 246
2. Naleznosci 1 937
3. Tr keje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 191 609 284 987
- dluzne papiery warto$ciowe 69 697 100 635
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 864 5296
- dluine papiery wartosciowe 709 4952
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11, Zobowiazania, w tym: 1074 1705
- z tytulu instrumentow pochodnych 0 191
1. Aktywa netto (1-1I) 231750 304 761
1V. Kapital Subfund 373776 428 437
1. Kapital wplacony 3576711 3563 240
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -3 202 935 -3 134 803
V. Dochody zatrzymane -177 328 -188 131
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -17 954 -13 861
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -159 374 -174 270
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabyeia 35302 64 455
VI, Kapital Subfund i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 231750 304 761
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A ‘ 1534 860,916 1870 377,386
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uc ictwa kategorii A (w PLN) 150,99 162,94

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
§ d tkowego spraw

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU
KONIUNKTURALNEGO

sporzadzeny za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 r.
(w tysigcach zlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

Pozycje rachunku wyniku z operacii 01.01.2015 - 31,12.2015 r. ‘01‘01.201‘4 - 31.12.2014 r.

1. Przychody z lokat 7593 13732
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 5200 7345
2. Przychody odsetkowe 2393 6058
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosei 0 1]
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 328
3. Pozostale 0 1

11. Koszty Subfunduszu 11 686 14 392
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 11118 13910
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 277 322
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 147 154
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne [1} 0
10. Koszty odsetkowe ) Q
11, Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 141 4]
13. Pozostale 3 6

111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 [1]
1V. Koszty Subfunduszu netto (11 - 111) 11686 14398

V. Przychody z lokat netto (1-1V) -4 093 -660

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -14 257 -7 585
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 14 896 7586,
- z tytulu roznic kursowych: 184 -67
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -29 153 -15 171
- Z tytulu roznic kursowych; -226 264
VII. Wynik z operacji (V. +-VD 18350 -§ 245

|Wynik z operacii przypadajscy na jednostke uczestnictwa kat -11,96] -4,41]

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lgcznie z wpro

cz¢§¢ jednostkowego sprawozdania.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU

KONIUNKTURALNEGO

sporzgdzony za okres 01.01,2015 - 31.12,2015 .

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jed k i

1 § wartofci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto.

| 01.01.2015-31.12.2015r.

1.01.2014-31.12.2014 r.

1. Zmiana wartoici aktywéw netto:

1. Warto§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresuy sprawozdawczego 304 761 379203
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -18 350 -8 245
a) przychody z lokat netto -4 093 -660
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 896 73586
) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -29 153 -15 171
3. Zmiana w aktywach netto z tytuln wyniku z operacji -18 350 -8 245
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfund (razem) ] [1]
a) z przychodow z lokat netto 9 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} z przychodéw ze zbycia lokat [t} 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozd m (razem), w fvm: -54 661 -66 197
a) zmiana kapitaluy aconego (powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 13471 36 188
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmnieiszenie kapitatu z tytulu odkupionych jed: k uczestnictwa) -68 132 -102 385
6. Laczna zmi aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -73011 -74 442
7. Wartoi¢ aktywiw netfo na koniec okresu sprawozdawczego 231 750 304 761
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawezym 277762 347 549
11, Zmiana liczby jed k uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym -335 516470 -398 485.400
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 80 692,434 216 825910
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 416 208,904 615311,310
¢) saldo zmian -335 516,470 -398 485,400
2, Liczba jednostel ictwa narastajgco od poczgthu dzialalnoici Subfund 1534 860,916 1870 377.386
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 21021 166,648 20940474214
b) liczba odkupionych jednostek ictwa 19 486 305,732 19 070 096,828
c) saldo zmian 1 534 860,916 1 870 377,386
3. Przewidywana liczba jed k uc ictwa - -

111, Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostk

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostk na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN) 162.94 167,13
2. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN) 150,99 162,94
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym (w ujeciu
rocznym) -7.33% -2,51%
4. Minimaina warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym (w PLN) 145,10 159,90
Data wyceny 2015-12-14 2014-08-08
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 176,03 172,42
Data wyceny 2015-04-27 2014-02-24
6. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezym (w PLN) 150,99 162,94
Data wyceny 2015-12-31 2014-12-31
1V. Procentowy udzial kesztéw Subfund w Sredniej warto$ci aktywéw netto w skali roku, w tym: 4,21%: 4,14%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 4,00% 4.00%!
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0,00% 0,00%:
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,10% 0,09%:
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem reiestru aktywow Subfunduszu 0,00% 0,00%.
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,04%
6. Procentowy udzial oplat 2a ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy i ¢ lgcznie z wpr notami objas

d "
J 80 Spra
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NOTY OBJASNIAJACE
MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU
KONIUNKTURALNEGO

Nota—1 Polityka rachunkowosei Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowoSci

Jednostkowe sprawozdanie Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfundusza Cykiu Koniunkturalnego (,,Subfundusz”) zostato

sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2013 1. poz. 330, z pézZniejszymi zmianami)

oraz zrozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowoéci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

1. Prowadzenie Ksiag Rachunkowych

1

2)
3)

4)

35)

6)

7

8)

9)

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg przez ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul.
Putawska 436.

Ksi¢gi rachunkowe Subfunduszu prowadzi si¢ w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Ksiggi rachunkowe dla Funduszu Millennium FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ odrgbnie dla kazdego
subfunduszu.

Ksiggi rachunkowe Subfunduszu obejmuja:

a) dziennik,

b) ksigge gidwna,

¢) ksiggi pomocnicze, w tym subrejestr uczestnikow Subfunduszu,

d) zestawienia obrotow i sald kont ksiggi gléwnej oraz sald kont pomocniczych,
e) wykaz skladnikow aktywow i pasywow.

Rejestr uczestnikéw Subfunduszu zawiera szczegdlowa ewidencije kapitalu wplaconego 1 wyplaconego, w podziale na

poszczegdlnych uczestnikéw Subfunduszu,

Towarzystwo, dzialajac jako organ Subfunduszu, prowadzi rachunkowo$¢ w sposéb umozliwiajacy ustalenie wartosci

aktywow netto na kazdy dziefi wyceny oraz na dziefi bilansowy.

Przyjete zasady rachunkowosci Subfundusz stosuje w sposéb ciagly, dokonujac w kolejnych latach obrotowych

wyceny aktywdéw i pasywow, ustalania wyniku z operacji i sporzadzania jednostkowych sprawozdar Subfunduszu tak,

aby za kolejne lata informacje z nich wynikajace byly porownywalne.

W celu rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowej i finansowej, Subfundusz moze, zmieni¢ dotychczas

stosowane zasady na inne, przewidziane przepisami prawa, w tym:

a) metody ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych,

b) metody wyceny oraz sposob sporzadzania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wplyw na sytuacje majatkows i finansowa Subfunduszu

zostanie opisana w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszu kolejno:

a) w polrocznym oraz rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaly
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego,

b) w rocznym i péirocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaly

wprowadzone w drugim polroczu roku obrotowego.

2. Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiggach rachunkowych

D
2)
3)
4

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.

Skladniki lokat nabyte niecodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zero.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maja przypisang cen¢ nabycia wynikajacg z ceny
nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub
otrzymane przychody pienigzne.
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5)

6)

7

8)

9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, ktora polega na

przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnikow

wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej.

W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji uznaje si¢, 2e wygasnieciu podlegaja kolejno te

zobowiazania, z tytulu ktorych zaciagnigcia otrzymano najniZsza premig netto.

Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z metodg okreslong w ppkt. 5.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o kt6rej mowa w ppkt. 5, nie stosuje si¢ do skladnikow lokat

bedacych przedmiotem nastgpujgcych transakeji: pozyczki papierow wartoéciowych, Buy Sell Back oraz Sell Buy

Back.

W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sig transakcji zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci

ujmuje si¢ nabycie danego skiadnika.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w

ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego

prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po dniu

wygasnigcia tego prawa.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na

potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do

dywidendy.

Przyslugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji

nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych

praw.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie

zawarcia umowy.

Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:30, oraz skiadniki, dla ktérych na t¢

godzing brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i

ustaleniu jego zobowiazan. Dla celéw sporzadzenia jednostkowego sprawozdania Subfunduszu skladniki lokat nabyte

lub zbyte przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla ktorych potwierdzenia transakeii dotarly do Subfunduszu po dniu

bilansowym sg ujmowane w aktywach Subfunduszu na dzien bilansowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego

przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu.

Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu

- ich wartoé¢ okresla si¢ w relacji do waluty EURO.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja:

a) przychody odsetkowe,

b) dywidendy,

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznodci oraz zobowiazan
w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmuja;

a) koszty odsetkowe,

b) koszty z tytulu oplaty za zarzadzanie,

¢) oplaty na rzecz depozytariusza,

d) uslugi w zakresie rachunkowosdci,

¢) ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena Srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan

w walutach obcych.
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21) Subfundusz tworzy rezerwg na przewidywane wydatki.

22) Platnosci z tytulu kosztéw Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.

23) Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokodci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywow netto w dniach wyceny.

24) Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

25) Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciaganych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

26) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego albo wyplaconego jest dziei zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu,
wyznaczonej zgodnie z ppkt. 27.

27) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu w okre$lonym dniu wyceny,
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami lub
wyplatami, ujmowanymi zgodnie z ppkt. 26.

3. Wyecena aktywéw oraz ustalanie zobowigzan i wyniku z operacji
1)  Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Warto§é Aktywow Netto Subfunduszu i Wartos¢

Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w Dniach Wyceny oraz na dzief sporzgdzenia jednostkowego

sprawozdania Subfunduszu.

2)  Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci

godziwej, z zastrzezeniem ppkt. 8 oraz ppkt. 10-11.

3) W Dniu Wyceny Subfundusz okre$la ostatnie dostgpne kursy stosowane dla celéw wyceny Aktywéw Subfunduszu
notowanych na rynku aktywnym o godzinie 23:30. Godzina 23:30 zostala wskazana ze wzglgdu na:

a) mozliwos¢ uwzglednienia w Dniu Wyceny wszystkich istotnych zdarzeii majacych wplyw na aktywa i
zobowiazania Subfunduszu,

b) dostepno$¢ kurséw zamknigcia na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych dla skladnikéw lokat
Subfunduszu notowanych na aktywnych rynkach, w szczeg6lno$ci na rynkach amerykariskich.

4)  Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a) wedlug ostatniego kursu dost¢pnego w momencie dokonywania wyceny, a jeZeli wycena dokonywana jest po
ustaleniu kursu zamknigcia lub innej ustalonej przez rynek wartodci stanowiacej jego odpowiednik, wedlug
odpowiednio kursu zamknigcia albo tej wartosci,

b) jezeli na danym skladniku lokat wolumen obrotow jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji ostatni
kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny koryguje si¢ w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, poprzez:

(a) w przypadku akcji — korekte w oparciu o warto$¢ wyznaczona zgodnie z ppkt a) na innym aktywnym
rynku lub w oparciu o warto$é ustalong na podstawie analizy cen spélek poréwnywalnych, to znaczy
w oparciu o publicznie ogloszone na aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez podmioty o
podobnym profilu i zakresie dzialania lub w oparciu o warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana
niezalezna jednostkg $wiadczaca tego typu uslugi,

(b) w przypadku praw do akcji — korekte w oparciu o zmiang ceny akcji z rynku aktywnego,

(c) w przypadku praw poboru — w oparciu o zmiang wartosci teoretycznej praw, przy zastosowaniu
modelu uwzgledniajacego w szczegdlinosdcei warto$¢ godziwg akeji, na ktore opiewa prawo poboru oraz
warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych prawom poboru,

(d) w przypadku diuznych papieréw wartosciowych — korekte w oparciu o publicznie ogloszona na
aktywnym rynku cen¢ innego diuznego papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku, o
podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalnos$ci oraz ryzyku kredytowym,

() w przypadku certyfikatéw inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucje

wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica — korekte ostatniego kursu dostgpnego w
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5)

6)

7

8)

momencie dokonywania wyceny do ostatniej ogloszonej wartosci aktywéw netto odpowiednio na
certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku
kursu zamkniccia, innej ustalonej przez rynek wartoéci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje si¢ ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych

wplyw na ten kurs albo wartosé.

Modele i metody wyceny skladnikéw lokat funduszu w wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej podlegaja

uzgodnieniu z depozytariuszem.

W przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartodcig godziwg

jest kurs ustalony na rynku giéwnym.

Podstawa wyboru rynku glownego jest wolumen obrotu na danym skladniku lokat. W przypadku braku mozliwosci

obiektywnego i wiarygodnego ustalenia wolumenu obrotu w odpowiednim czasie, Subfundusz stosuje kolejno

nastgpujace kryteria:

a)
b)
U

mozliwosé dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,
kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

ilo§¢ danego skladnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku.

Wyboru dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.

Zgodnie z zasadami okreslonymi w ppkt. 1-6 wyceniane bgda:

a)
b)
D
d)
L]
N
g)
h)
)

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

dluzne papiery warto$ciowe,

instrumenty pochodne,

certyfikaty inwestycyjne,

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granica,

pozostale skladniki lokat dopuszczone polityka inwestycyjna Subfunduszu.

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a)

b)

9

d)

w przypadku akcji i praw do akcji — przy zastosowaniv modeli wskaznikowych odnoszacyeh cen¢ akcji do
wybranych parametrow finansowych emitenta, jezeli mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie
dzialania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku albo przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych
przeplyw6w pieni¢znych, jezeli nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktdrych
akcje sa notowane na aktywnym rynku; w modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych stosowane sg
przeplywy finansowe oszacowane na podstawie analizy finansowej oraz stopa dyskontowa uwzgledniajaca premig
za ryzyko,

w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — w oparciu o ich wartos¢ teoretyczng, przy
zastosowaniu modelu uwzgledniajacego w szczegolnoéci warto$¢ godziwa akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz warto$é wynikajgca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyslugujacych warrantom
lub prawom poboru,

w przypadku dluznych papieréw wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej,

w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wedlug ostatniej ogloszonej wartosci aktywow
netto odpowiednio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem

istotnych zdarzen majacych wplyw na ich warto$é po momencie ogloszenia do godziny wskazanej w ppkt. 3,
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9

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

e) w przypadku instrumentéw pochodnych — przy zastosowaniu modeli powszechnie stosowanych dla danego typu
lokat, przy czym parametry wejéciowe do wyceny beda pobierane z aktywnego rynku:

(a) kontrakty terminowe — modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,

(b) opcje— modelu Blacka - Scholesa,

(c) kontrakty wymiany typu ,swap” — modelu zdyskontowanych przepltywow pieni¢znych.

f) wprzypadku dluznych papieréw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami pochodnymi:

(a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym dluznym
papierem warto§ciowym — przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego dluznego papieru
warto§ciowego modelu wyceny, przy czym zastosowany model wyceny w zaleznosci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdinych
wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z ppkt. 8 e. Dane wejsciowe odpowiednie dla
danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzic z aktywnego rynku.

(b) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym diuznym
papierem warto$ciowym — warto$¢ wycenianego dluznego papieru warto$ciowego bedzie stanowié
sume¢ wartodci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) oraz
warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonej w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych wskazane w ppkt. 8 e.

Metody i modele wyceny, o ktérych mowa w ppkt. 8 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem, beda stosowane w
sposéb ciagly, a kazda ich zmiana bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu przez dwa kolejne
lata.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia si¢ od dnia zawarcia umowy
kupna metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej efektywna stopa procentowa.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowigzania z tytulu otrzymania pozyczki
papieréw wartosciowych, wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papierow.

Nalezne przychody odsetkowe z tytulu depozytéw bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. l

Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku w walucie, w ktorej sa denominowane.
Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

Warto§¢ aktywoéw notowanych lub denominowanych w walutach, dia ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza
kursu, okresla si¢ w relacji do waluty EUR.

Dla oszacowania wartosci godziwej, zgodnie z zasadami oraz przy zastosowaniu metod i modeli wyceny, o ktérych
mowa w ninigjszym rozdziale, Fundusz moze korzysta¢ z informacji, kwotowan i narzedzi dostgpnych w serwisie

informacyjnym Bloomberg.

4. WartoSci szacunkowe

Sporzadzanie jednostkowego sprawozdania Subfunduszu wymaga od kierownictwa Towarzystwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji

i przyjecia zalozen wplywajacych na stosowane zasady rachunkowos$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywéw oraz kwoty

przychoddw i kosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz

szereg innych czynnikéw uwazanych za wilasciwe w danych okoliczno$ciach. Stanowia one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych

aktywow i zobowigzan, ktdrych nie da si¢ okre$li¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.
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Wartos¢ godziwa skiadnikéw lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego instrumentu
badZ przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg okresowo oceniane i weryfikowane. Zmiany

przyjetych zalozen i szacunkéw moga mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnikéw lokat.

Na kazdy dzient wyceny dokonywana jest ocena czy zaistnialy przeslanki §wiadczace o utracie wartosci skladnikow lokat. Jezeli tak, to
dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego w wysokosci rdznicy pomigdzy wartoscia bilansowa, a oszacowana wartoscia biezaca oczekiwanych
przyszlych przeplywéw pienigznych wynikajacych z danego skladnika lokat. Oczekiwane przyszle przeplywy sa szacowane z
uwzglednieniem sytuacji finansowej i majatkowej emitenta oraz prawdopodobienistwa ich realizacji. Szacunki dokonane na dzient bilansowy
uwzgledniaja parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Odpisy z tytulu utraty warto$ci skiadnikow lokat sa ujmowane w rachunku

wyniku z operacji Subfunduszu w pozycji Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

11 Opis wprewadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie wprowadzil zmian stosowanych zasad rachunkowosci.
Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

W sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy w Tabeli Glownej zaprezentowano warto$¢ wszystkich
instrumentéw pochodnych w tym tych o wycenie ujemnej. Dane w okresic poréwnawczym tj. za rok 2014 zostaly
dostosowane do biezacej metody prezentacii.

Zmieniono réwniez prezentacje przychodow i kosztéw odsetkowych zwigzanych z naliczaniem odsetek i rozliczeniem
dyskonta od premii dla pozycji papieréw wartosciowych wykazywanych w skorygowanej cenie nabycia w rachunku wyniku
z operacji. Do tej pory koszty i przychody odsetkowe byly prezentowane w szyku rozwartym, obecnie wykazywane sg one w
wartosci netto. Por6wnywalne dane finansowe zostaly dostosowane do zmienionej prezentacji.

1. Tabela gléwna BYLO JEST
: : : 31.12.2014 1. : : - 31.12.2014 1,
Skladniki lokat : : Procentowy . | Procentowy
| 'Warto$¢ wedlug | Warto§¢ wedlug | ndzial w Wartos¢ wedlug | Wartos¢ wedlug |'udzial w
ceny nabycia w | wyceny na dziea | aktywach ceny nabycia w | wyceny na dzien | aktywach
: tys. il wy wtvs. | ogol tys. bilansowy w tys. | ogél

Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 -191 0,00
Razem 224 276 290 283 94,72 224 276 290 092 94,65

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BYLO JEST
Pozycje rachunku wyniku z operacji : 01.01.2014-31.12.2014 1, 01,01.2014 - 31.12.2014 r.
1. Przychody z lokat 13738 13732
2. Przychody odsetkowe 6 064 6058
11. Koszty Subfunduszu 14 398 14392
10. Koszty odsetkowe 6 1]
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Nota nr 5 Ryzyka

31.12.2015 r. 31122014 1.

‘ . . | War:osé na d;ten Wariqié na dzied :
Ryzyka witys. PLN : ‘ ' ; : _ ibilansowy | |bilansowy

1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzah Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej w podziale na
»

kategorie , W tym: 70 406 105 587
a) aktywa obcigzone ryzykiem wartodci godziwej wynikaigeym ze stopy procentowej w tys. » 47098 100 635
b) aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej w tys. » 23308 4952
c) zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

M 0 0

2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzai Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie
bil L w tym: ¥ 180 609 221 695

a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku,
gdyby strony transakgji nie wypelnialy swoich obowiazkow, przy czym w opisie nie uwzglednia sig wartodci

godziwych dodatkowych zabezpieczen w tys. 110912 121 060
- $rodki pieniez 40 350 15246
- naleimosci 1 9317
- skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 69 697 100 635
- skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 864 4242
b) wskazanie istniejacych przypadkow znaczgeej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych

kategoriach lokat w tys. o 69 697 100 635

- obligacje emitowane przez Skarb Paristwa Rzeczypospolitej Polskiei 69 697 100 635

3) Poziom obcigienia aktywdw i zobowigzad Subfund ryzyki 1 ym, ze wsh iem przypadkéw

zZnaczacej koncentracjl ryzyka walutowego w poszezegéinych kategoriach lokat w tys.: ” 19 569 13814
a) srodki pienie 10 743 9 850
b) nalezmosci [} 0
¢) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 8671 3713
d) skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 155 0
e) zobowiazania 0 191

4) Poziom obciaienia aktywéw i zobowigzain Subfund ryzykiem plynnosci w tys.: i 0 0

Y Ryzyko stopy procentowej powoduje, z¢ Subfundusz narazony jest na zmiang wartosci aktywéw i zobowigzar na skutek zmian st6p procentowych. Subfundusz
nie posiada istotnych zobowigzan obciazonych ryzykiem stopy procentowe;.

) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano stalo- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panistwa,
komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

» Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany przeplywdw srodkow pienigznych wynikajgeych ze zmiany stopy procentowej i kuponowe: obligacj
listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentows o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

 Za zobowigzania obciazone ryzykiem zmiany przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na
stopg procentows o ujemnej wycenie na dzied bilansowy.

7 Ryzyko kredytowe obejmuj yko niewypet przez } 1 zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (w szczegdinosci: obligacji
stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, certyfikatéw depozytowych i listéw zastawnych), przyjetych depozytéw bedacych skladnikami portfela
lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych, nale‘znoéci oraz nie wywigzania si¢ kontrahenta z zawartych transakeji terminowych
majacych za przedmiot niewy Jary instrumenty pochodne oraz keji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. Kwoty odzwierciedlaj
maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym, w tym ryzykiem niewyplacalnodci emitentéw papierdw wartodciowych, na dzien bilansowy zosta!y
zaprezentowane jako wartosci bilansowe poszczegdinych kategorii aktywow.

© Za znaczaca koncentracig ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu pr go danego emi w aktywach ogdlem dla poszczegélnych kategorii
lokat.

? Przez ryzyko walutowe uwaza sig ryzyko zwigzane z mozliwoscig wahan kursu walut obcych w stosunku do PLN i jego wplywu na warto$é aktywéw i
pasywéw Subfunduszu. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym zostal ustalony jako warto$¢ bilansowa wyrazonych w

walucie obcej skladnikéw aktywow i pasywdw. W celu ograniczenia ryzyka walutowego Subfundusz zawiera tr kcje na insts h pochodnych.
® Ryzyko plynnosci rozumiane jest jako ryzyko wystapienia sytuacji, gdy Subfundusz nie bgdzie w stanie wygenerowaé d ych $rodkow pieniginych,
niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich w inosci lub tez, gdy zbycie aktywéw nastapi na warunkach istotnie nickorzystnych dla

Subfunduszu. Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogg by¢ odkupywane codziennie, polityka Subfunduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkow pienigznych oraz codzienne monitorowanie plynnosci. Subfundusz inwestuje w skiadniki portfela lokat o duzej plynnodci oraz
skladniki portfela lokat, ktére s3 przedmiotem obrotu na aktywnych rynkach a takze te, ktére charakteryzuja sig niska plynnoscia i nie s3 notowane na aktywnym
rynku. Istnicje ryzyko, iz Subfundusz moze nie byé w stanie zbyé w krétkim terminie skladnikéw portfela lokat, dla ktérych nie istnicje aktywny rynek, wg
oszacowanej wartosci godziwej, jak tez moze nie by¢ w stanie podjaé odpowiednich dzialan w odpowiedzi na zaistniale okolicznogci takie jak podwyzszenie
ryzyka kredytowego emitenta. Fundusz, zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych, moze wstrzymaé odkup jednostek.
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Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dokonuje pomiaru catkowitej ekspozycji Subfund zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Fi 6
z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2013 poz.
538) (dalej ,,Rozporzadzenie™). Do pomiaru catkowitej ekspozyciji Subfunduszu w 2015 roku sto jest da absolutnej wartosci zagrozonej. Pomiary

wybrang metods i zgodnie 2 Rozporzagdzeniem dokonywane byly w calym okresie sprawozdawczym, czyli od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.

wartoéci bylo szacowane na 20%.

Do obliczen calkowitej ekspozycji Subfunduszu wykorzystywano nastepujace dane:

1) dane historyczne z okresu 250 dni roboczych poprzedzajgeych dzient pomiaru o:

- kursach papieréw wartosciowych i walut,

- rentownosciach instrumentow dhumych,

~ wycenach wartosci tytuldw uczestnictwa instytucji zbiorowego inwestowania,

- warto$ciach indeksow,

2) dane o udzialach poszczegolnych skladnikow lokat w aktywach Subfunduszu,
3) obliczone odchylenia standardowe wartosci wymienionych w punkeie 1) oraz kowariancje migdzy tymi wartosciami.

Zrodiem informacji dla danych wymienionych w powyzszych punktach byly:

- dla danych okreslonych w punkeie 1 — serwis informacyjny Bloomberg,

- dia danych okreslonych w punkcie 2 - ksiegi funduszy inwestycyjnych,

- dia danych okreslonych w punkcie 3 ~ obliczenia wlasne przeprowadzone zgodnie z procedurami okreslonymi w Rozporzadzeniu,

Warto$¢ ekspozycji calkowitej Subfunduszu na 31 grudnia 2015 1. wyniosla 7,07%.
Warto$ei ekspozycji catkowitej Subfunduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. wynosily:
- wartodé najwyzsza 11,04%

- wartosé przecigtna  6,21%
- wartosé najnizsza  3,49%
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INFORMACJA DODATKOWA

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezgcy okres sprawozdawczy.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore wymagalyby ujecia w biezacym jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym
a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

3. Zestawienie oraz objas$nienie réinic pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkewym
sprawozdaniu Subfunduszu i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i epublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszu.

Nie wystapily roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a

uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi, poza réznicami w sposobie prezentacji ujawnionymi w
nocienr 1.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny. Tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacj¢ majgtkows i finansewg, plynno§é oraz wynik
z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu:

1) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

2) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie dokonywal zawieszenia zbywania i odkupywania
jednostek uczestnictwa.

3) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz:

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych
przez Subfundusz.

5. W przypadku niepewno$ci, co do mozliwo§ci kontynuowania dzialalno$ci, opis tych
niepewnoSci oraz wskazanie czy jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zawiera korekty
z tym zwiazane.

Zgodnie z par. 106 Statutu Fundusz moze w trakcie dzialania Funduszu dokona¢ likwidacji Subfunduszu w przypadku zaistnienia
przynajmniej jednej z nastgpujacych przeslanek:

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

2) braku mozliwosci pokrywania kosztow dzialalnosci danego Subfunduszu z wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie tym
Subfunduszem.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapily powyzsze przestanki.

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu zdaniem Zarzadu Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. nie wystgpuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie
Subfunduszu nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
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Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, ktére moglyby
w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.

Zwigzly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu zostal zaprezentowany we Wprowadzeniu niniejszego sprawozdania finansowego.

Pelna tre$¢ polityki inwestycyjnej zapisana jest w prospekcie informacyjnym, ktory dostepny jest na stronie internetowej Millennium
TFIS.A.

Poza informacjami wykazanymi w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu nie wystapily zdarzenia, ktdre moglyby w istotny sposéb
wplyna¢ na ocen¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian, i ktére wymagalyby ujawnienia
informacji w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
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Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty —
Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

pwe



Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

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

Niniejszy raport zawiera 9 kolejno ponumerowanych stron i sklada si¢
z nastepujacych czesci:

Strona

I.  Ogolna charakterystyka SUbfunduszu........cocceocvveriiinneniinnniiiii e 2

II. Informacje dotyczgce przeprowadzonego badania ........c.oceveveverceniininninniinnnneicnieneene 4
III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycji

jednostkowego sprawozdania fiNanSOWEEO ......cccveerecrrrerieninininiiisriice e setesse e seens 5

IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta.......cccovvrviviviviiininncnnninnineneceeneenen 8

V. Informacie KONCOWE ....cccviruiiveierierienececereteenieese et eeesessasssesaesssssrsesaesesnesssennesanenbasssaens 9
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Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Ogolna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego - Subfunduszu Cyklu
Koniunkturalnego (,Subfundusz”) jest Warszawa, ulica Stanislawa Zaryna 2B.

Subfundusz rozpoczal dzialalno§é dnia 15 grudnia 2001 r. Subfundusz zostal
wydzielony w ramach Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”),
dzialajacego na podstawie Statutu zatwierdzonego decyzja Komisji Nadzoru
Finansowego nr DFL/4032/83/25/07/V1/U/22-9-1/MG z dnia 28 grudnia 2007 r.
o udzieleniu zezwolenia na utworzenie Funduszu i dziala w oparciu o Ustawe z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157, z pdZn. zm.).

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 382 dnia 23 maja 2008 r.

Funduszem zarzadza Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Stanislawa Zaryna 2B. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A. z siedziba
w Warszawie, ktory posiada 100% kapitalu zakladowego i ma prawo do 100% gloséw na
Walnym Zgromadzeniu.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Marii Alicji Janowskiej w Warszawie w dniu 30 marca 2001 r.
i zarejestrowano w Rep. A nr 2465/2001. W dniu 1 czerwca 2001 r. Sad Rejonowy dla
miasta stolecznego Warszawy XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
dokonal wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS
0000014564.

Dla celéw rozliczen z tytulu podatkéw Towarzystwu nadano numer NIP 526-10-31-858,
a Funduszowi nadano numer NIP 108-00-05-453. Dla celow statystycznych
Towarzystwo otrzymalo numer REGON 011191974, a Fundusz otrzymal numer
REGON 141431647.

Zarejestrowany kapital zakladowy Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2015 r. wynosil
10.300 tys. z} i skladal sie z 103.000 akcji o wartoéci nominalnej 100,00 zl kazda.

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu bylo lokowanie $rodkéow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157, z pdZn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywdéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat oraz osigganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu.
Cel ten byl realizowany poprzez inwestycje przede wszystkim w akcje oraz papiery
diuzne. Udzial akcji w aktywach Subfunduszu jest nie mniejszy niz 20% i nie wigkszy
niz 80%, przy czym udzial ten w podanym przedziale moze ulegaé istotnym wahaniom
w krétkim okresie czasu.



Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Ogoélna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

j

p

W roku obrotowym i do dnia podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Czlonkami Zarzgdu Towarzystwa byli:

. Robert Borecki Prezes Zarzadu
. Krzysztof Kaminski Czlonek Zarzadu
. Dariusz Zawadzki Czlonek Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Bank Millennium S.A. z siedzibg
w Warszawie, przy ulicy Stanislawa Zaryna 2A.

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pulawskiej 436.

Jednostkami powigzanymi z Towarzystwem sa: Millennium Dom Maklerski S.A. —
jednostka dominujaca oraz sp6lki nalezace do Grupy Kapitalowej Banco Comercial
Portugués S.A. - jednostki dominujacej najwyiszego szczebla wstosunku do
Towarzystwa.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikébw Subfunduszu znajdowalo sig
1.534.860,916 Jednostek Uczestnictwa (wszystkie dotyczace kategorii A).

Wartoéé aktyw6é6w netto na Jednostke Uczestnictwa kategorii A wynosila 150,99 zl na
dzien 31 grudnia 2015 .



Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

pwe

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
zsiedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Agnieszki Accordi-Krawiec (numer w rejestrze 11665).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 1 grudnia 2014 r. na podstawie
paragrafu 17 ust. 2 lit. j Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdani finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r.,
poz. 1011).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 13 lipca 2015 r.
w okresie od 29 lutego do 14 kwietnia 2016 1.



Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych

pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

31.12.2015 I, 31.12.2014 r. Zmiana
tys. zi tys. z1 tys. zl
Aktywa 232.824 306.466 (73.642)
Zobowiazania 1.074 1.705 (631)
Aktywa netto 231.750 304.761 (73.011)
Kapital Subfunduszu 373.776 428.437 (54.661)
Dochody zatrzymane (177.328) (188.131) 10.803
Wazrost wartoéci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 35.302 64.455 (29.153)
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z operacji 231.750 304.761 (73.011)
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
2015 1. 2014 r. Zmiana
tys. zl tys. z1 tys. zl
Przychody z lokat 7.593 13.738 (6.145)
Koszty Subfunduszu (11.686) (14.398) 2,712
Przychody z lokat netto (4.093) (660) (3.433)
Zrealizowana
i niezrealizowana strata (14.257) (7.585) (6.672)
Wynik z operacji (18.350) (8.245) (10.105)

pwc

Zmiana
(%)

(24,0)
(37,0)
(24,0)
(12,8)
(5,7)

(45,2)

(24,0)

Zmiana
(%)

(44,7)
(18,8)
520,2
88,0

122,6
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Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 .

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalnoéé gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajgcych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

2015 T. 2014 1.
Wskaznik efektywnoéci o
(Wynik z operacji / Warto§¢ Aktywéw Netto (,WAN")*) (6,61)% (2,37)%
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnoéci
(Koszty Subfunduszu netto / Warto$¢ Aktywow Netto 4,21% 4,14%

(,WAN")*)

(*)  do obliczenia wskaznika przyjeto srednia WAN (obliczona jako $rednia z sald dziennych WAN) w badanym
roku obrotowym

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontekécie wynikéw dzialalnosci
i osiaganych wskaznikéw. Szczegblowa interpretacja wskaznikow wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci Subfunduszu i jego uwarunkowan.
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Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Charakterystyka wynikéow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnosci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego
komponentéw. Ocena dzialalno$ci wymaga rozpatrzenia m.n. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskana w trakcie badania
jednostkowego sprawozdania finansowego.

s Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2015 r. ujemnym wynikiem
z operacji w wysokoéci 18.350 tys. zl, ktéry byl nizszy niz wynik z operacji wypracowany
w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2014 r. 0 10.105 tys. z}, tj. 0 122,6%.

e Warto$¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 192.473 tys. zl
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2014 r. ulegla zmniejszeniu o 97.619 tys. zl,
tj. 0 33,7%.

e Liczba Jednostek Uczestnictwa na dzieh 31 grudnia 2015 r. wyniosla 1.534.860,916
i w poréwnaniu do roku ubieglego zmalala o 335.516,470, tj. 0 17,9%. Jednoczesnie
warto$¢ Jednostki Uczestnictwa na koniec roku wyniosla 150,99 zl i w poréwnaniu do
roku ubieglego spadia o 11,95 2}, tj. 0 7,3%. '

e Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do Sredniej wartosci
aktywow netto (obliczonej jako $rednia z sald dziennych WAN) w badanym roku
obrotowym, byl ujemny i ksztaltowal sie na poziomie 6,61%. W 2014 r. wskaZnik ten byl
ujemny i wyniost 2,37%.

e Wskaznik poziomu kosztéw, okre$lajacy udzial kosztéw Subfunduszu netto w $redniej
warto$ci aktywdw netto (obliczonej jako $rednia z sald dziennych WAN) w badanym roku
obrotowym wynidst 4,21%. W poprzednim roku obrotowym wskaznik wynidsl 4,14%.
Gléwna pozycje kosztéw Subfunduszu netto stanowilo wynagrodzenie Towarzystwa.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji
dzialalnosci.
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Millennium FIO — Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

pwec

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjaSnienia
i oéwiadczenia oraz przedlozyl oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigza warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zloZenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 2 Walnego Zgromadzenia z dnia
29 kwietnia 2015 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu
7 maja 2015 r.

Dokonaliémy oceny prawidlowos$ci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegdlnosci:

- prawidlowoé¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$é, bezbledno$é i sprawdzalnoé¢ ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polgczeniu z badaniem wiarygodnosci poszezegblnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogolnej,
calo$ciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiajg wszystkie
istotne informacje okre$lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych
(,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposéb
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego — Subfunduszu Cyklu
Koniunkturalnego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Stanislawa Zaryna 2B. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobg, ktorej
powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia 14 kwietnia 2016 .

Raport powinien byé czytany wraz z opinig bez zastrzezeni niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Millennium Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z dnia 14 kwietnia 2016 r. dotyczaca wyzej opisanego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym wyraza
ogblny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnoéci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelno$¢é i prawidlowo$¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spoiki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

D Lcoodi- amtec

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2016 r.

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez S3d Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS



