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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Opinia o polgczonym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego
Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”) z
siedziba w Warszawie przy ulicy Stanistawa Zaryna 2B, obejmujacego wprowadzenie, polaczone
zestawienie lokat na dzief 31 grudnia 2015 r., polaczony bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2015 r.,
polaczony rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. oraz polaczone
zestawienie zmian w aktywach netto.

Odpowiedzialnos¢ 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 polaczonego sprawozdania finansowego oraz za
prawidlowoé¢ ksiag rachunkowych zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowoéci
(,Ustawa o rachunkowoéci” ~ Dz. U. z 2013 1., poz. 330, z p6Zn. zm.) oraz przepisach Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych 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, ktéra uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie na tej
podstawie opinii wraz z raportem czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkows i finansows oraz wynik z operacji Funduszu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowosci oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych.
Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosé, ze polaczone 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.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy_. .
pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakladowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedzibg Spolki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.



pwec

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w polaczonym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia polaczonego sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub bledem. Dokonujgc oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dzialanie
kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke
sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur
badania, nie za$ wyrazenia opinii o skutecznoéci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje
takze oceng odpowiednioéci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez
kierownictwo warto$ci szacunkowych, jak rowniez ocene ogélnej prezentacji polaczonego sprawozdania
finansowego.

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

wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone polgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

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

zasadami (polityka) rachunkowosci;

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

¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Do polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono O$wiadcezenie Depozytariusza o zgodnoscei ze
stanem faktycznym danych dotyczacych stanéw aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w
polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa do uczestnikéw Funduszu s zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0., spotki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

f ficcodh ~ramec

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2016
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Szanowni Panstwo,

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu potaczone sprawozdanie
finansowe Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz jednostkowe
sprawozdania Subfunduszy wyodrebnionych w ramach Millennium SFIO, za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 roku.

Sprawozdanie przedstawia wyniki dziatalnosci Funduszu osiagniete w okresie sprawozdawczym.
3 Decydujace znaczenie dla wielkosci wynikow dziatalnosci Subfunduszy miata sytuacja na rynkach
2 finansowych, na ktorych Fundusz lokuje ich aktywa. Towarzystwo miato wptyw na wyniki Funduszu
,,: poprzez dziatania podejmowane w ramach zarzadzania Funduszem, z uwzglednieniem czynniki
zewnetrznych. Dla lepszego zrozumienia osiagnietych rezultatow, ponizej przypominamy Panstwu
najwazniejsze wydarzenia z tych rynkow.

Pierwsze miesigce 2015 roku okazaty sie bardzo udane dla inwestujacych w akcje w Europie
Zachodniej. Dla rynku amerykanskiego byt to stabszy okres, gléwnie w wyniku umacniania sie dolara
i obniZzania cen ropy naftowej. W Il kwartale odnotowano spadek cen akcji, zwtaszcza w Europie.
Najgorszym jednak miesiacem dla sSwiatowych rynkéw akcji okazat sie sierpieni, kiedy dokonano
dewaluacji juana i pojawito sie widmo istotnego spowolnienia gospodarczego w Chinach. W Europie
dodatkowo doszto do tego uderzenie w branze motoryzacyjna zwiazane ze skandalem fatszowania
emisji spalin w samochodach z koncernu Volkswagen. Jesien, gtéwnie dzieki dziataniom bankdw
centralnych, przyniosta istotne odreagowanie na rynkach akcji. Mimo ogromnych wahan niemiecki
DAX zanotowat w ciagu catego roku wzrost o 9,6%, indeks akcji amerykanskich, S&P500, stracit 0,7%.
Na tle Swiatowych parkietow warszawska gielda wypadta bardzo stabo, na co wptyw w duzym
stopniu miato ryzyko polityczne zwiazane z wyborami parlamentarnymi. Rynek reprezentowany
przez indeks WIG zanotowat spadek o 9,6%, natomiast indeks najwigkszych spotek, WIG20, spadt az
o 19,7%. Dzigki bardzo dobremu wzrostowi gospodarczemu w Polsce i znacznie mniejszemu
wptywowi polityki gospodarczej nowego rzadu na mate spétki, znakomicie zachowat sie ten segment
rynku - sWIG80 zyskat 9,1%, natomiast mWIG40 wzrdst o 2,4%.

Ubiegty rok byt wymagajacy dla inwestoréw lokujacych oszczednosci w instrumenty dtuzne. Uptynat
pod znakiem oczekiwan na decyzje najwiekszych Bankdw Centralnych. W rezultacie podwyzki
bazowej stopy procentowej o 25 punktéw bazowych rentowno$ci amerykanskich obligacji
dziesiecioletnich wzrosty w ciagu 2015 roku z okoto 2,17% do okoto 2,27%. Takze europejski rynek
obligacji skarbowych doswiadczyt w 2015 roku niespotykanej w poprzednich latach zmiennosci.
Rentownosci obligacji panstw strefy euro spadty do pozioméw najnizszych w historii, a nastepnie
przeszty gwattowna korekte wycen. Rentownosci 10-letnich obligacji niemieckich spadty z poziomu
okoto 0,54% na koniec roku 2014 do 0,07% w kwietniu, nastepnie odbity prawie do 1% w czerwcu
oraz zamknety rok na poziomie 0,63%. PodwyZzszona awersja do ryzyka spowodowana obawami
dotyczacymi globalnego tempa wzrostu gospodarczego oraz spadajacymi cenami surowcow
energetycznych, miata rowniez negatywny wptyw na obligacje korporacyjne typu high vield. W
rezultacie marze kredytowe szerokiego rynku obligacji wysokodochodowych rozszerzyty sie w ciagu
roku o okoto 120 pb w przypadku emitentow europejskich oraz o okoto 180 pb w przypadku
emitentdw amerykanskich.

W 2015r. Polska gospodarka utrzymata solidne tempo wzrostu gospodarczego, jednak ze wzgledu na
pogtebiajaca sie¢ deflacje oraz obawy dotyczace potencjalnego spowolnienia gospodarki globalnej
Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie w marcu na obniZenie stopy referencyjnej do poziomu
1,50%, co stanowi historycznie najnizszy poziom. Poluzowanie polityki pienieznej przez RPP miato
wptyw w szczegolnoéci na krotki koniec polskiej krzywej dochodowosci. Rentownoéci obligacji
rzadowych o dtuzszych terminach zapadalnosci byty natomiast obciazone silng przecena dtugu
panstw strefy euro w drugim kwartale oraz wzrostem globalnej awersji do ryzyka w czwartym
kwartale. W konsekwencji w 2015 roku polska krzywa dochodowosci wystromita sie - rentownosci
obligacji dwuletnich spadty z 1,79% do 1,62%, wspierane dodatkowo przez wzmozony popyt ze
strony sektora bankowego. Rentownosci obligacji piecioletnich wzrosty z 2,14% do 2,23%, natomiast
rentownosci obligacji dziesiecioletnich wzrosty z 2,52% do 2,94%.

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



Wyniki inwestycyijne subfunduszy zarzadzanych przez Millennium TFI odzwierciedlaty zmiany
zachodzace na rynkach finansowych. Stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa
subfunduszy wchodzacych w sktad Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, liczone
od ostatniego dnia ich wyceny w roku 2014 do ostatniego dnia wyceny w 2015, uksztattowaty sie
nastepujgco:

e Millennium SFIO Subfundusz Globalny Stabilnego Wzrostu 3,50%
o Millennium SFIO Subfundusz Globalny Strategii Alternatywnych -5,35%
¢ Millennium SFIO Subfundusz Globalny Akcji 6,98%
¢ Millennium SFI0 Subfundusz Absolute Return 7,70%
s  Millennium SFIO Subfundusz Obligacji Korporacyjnych 1,44%

W ciagu 2015 roku suma aktywow krajowych funduszy inwestycyjnych wzrosta o okoto 20,6%,
z poziomu 209,1 mld do poziomu 252,2 mld ztotych. Nastapito jednoczesnie znaczne zwiekszenie
réznic w przyroscie wartosci zarzadzanych aktywow pomiedzy funduszami rynku kapitatowego i
funduszami rynku niepublicznego. W roku poprzednim fundusze rynku kapitatowego odnotowaty
zblizony procentowy przyrost aktywow (wzrost o 11,0%) jak fundusze rynku niepublicznego (wzrost o
9,9%). W roku 2015 aktywa tych pierwszych, funduszy adresowanych do szerokiej publicznosci,
wzrosty ze 141,3 mld do 147,3 mld ztotych (wzrost o 4,25%), przy jednoczesnym wzroscie aktywow
funduszy rynku niepublicznego z 67,8 do 104,8 mld ztotych (54,6%).

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych zakonczyto 2015 rok z aktywami zarzadzanych
funduszy na poziomie 3 905 min ztotych. Aktywa te wzrosty w stosunku do korica 2014 roku o 9,4%.
Szczegblnie pomyslna byta dla Towarzystwa pierwsza potowa 2015 roku. W tym okresie aktywa
zarzadzanych funduszy wzrosty do poziomu 4 202 mln ztotych, by potem ulec obnizeniu. W catym
roku Towarzystwo odnotowato nabycia jednostek uczestnictwa zarzadzanych funduszy o wartosci
okoto 1 828 mln ztotych, natomiast warto$¢ odkupien wyniosta okoto 1 476 min ztotych. Wynik netto
sprzedazy byt zatem dodatni i wynidst 352 mln ztotych.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zmienit liczby wyodrebnionych w jego skladzie
Subfunduszy. Stosowne komunikaty i informacje o dziatalnosci Towarzystwa w omawianym okresie,
w zakresie obejmujacym fundusze inwestycyjne Millennium FIO oraz Millennium SFIO, znajdujg sie
na stronie internetowej Towarzystwa: www.millenniumtfi.pl.

Prezentujac niniejszy list pragniemy zapewnic, ze podejmujemy starania, aby Fundusze Millennium
osiggaty mozliwe najlepsze, satysfakcjonujace Panstwa wyniki. Zwracamy tez uwage, aby wielkos¢
podejmowanego ryzyka nie odbiegata znaczaco od poziomu wiasciwego dla danego rodzaju
subfunduszu.

Dziekujac za okazane zaufanie, zyczymy Panstwu udanych decyzji finansowych.

Pozostajac z wyrazami szacunku,

_Robert Borecki
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ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

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 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pézniejszymi zmianami)

Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne potaczone sprawozdanie finansowe Millennium
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego.
2. Potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2015 r., o tacznej wartosci 1 995 729 tys. zt.
3. Potaczony bitans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2015 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 2 094 913 tys. zt.

4. Polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grddnia 2015 r. wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 16 739 tys. zi.

5.  Potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 1.

Robert Borecki
Prezes Zarzqdu Millennium TF1 S.A.

(DL

sz Zawadzkl
Cztonek Zarzqdu Millennium TF1 S.A.

Cztonek Zarzqdu Miltennium TF1 §.A.

. mMowopn

Pawet Witkowski

p.o. Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego

Departament Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.
Osoba odpowigdzialna za sporzqdzenie sprawozdania finansowego

Pawet Suj l
Prezes Zarzgdu ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.

Osoba odpowiedzia rowadzenie ksiqg rachunkowych

Robert-Chmielewski

Czionek Zarzqdu ProService Agent Transferowy Sp. z o0.0.
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych




WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Fundusz Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako Fundusz) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U.
z2014r. poz. 157 z pbZniejszymi zmianami) (zwana dalej Ustawsg).

Dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) wydala decyzj¢ nr DFL/4032/83/25/07/V1/U/22-9-
1/MG zezwalajaca 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 s nastgpujace Subfundusze:
1. Subfundusz Dynamicznych Spolek,

Subfundusz Akcji,

Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego,

Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

Subfundusz Depozytowy,

RV VI &

Subfundusz Instrumentéw Dluznych (data utworzenia: 4 wrzesnia 2014 1.)
Fundusz i Subfundusze zostaly utworzone na czas nieokreslony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Firma: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres:  ul. Stanislawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa

W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Papier6w Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego decyzjg
nr DFN1-4050/22-24/01 udzielita Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych.,

Fundusz jest zarzadzany przez Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Warszawie, przy ul. Stanislawa
Zaryna 2B (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000014564), zwane dalej ,, Towarzystwem”.

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

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

Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszy.

2. Cele inwestycyjne poszczegolnych Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy.

3. Fundusz i Subfundusze nie gwarantujg osiagnigcia celu inwestycyjnego
Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan finansowych
kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane w wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego

1.

Polgczone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu i Subfunduszy w dajacej
sie przewidzieé przyszlosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Potlaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sig, stosownie do wymogdéw Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249,
poz.1859), sumujac odpowiednie pozycje sprawozdan jednostkowych Subfunduszy. W polaczonym zestawieniu lokat,
w polgczonym bilansie oraz w polaczonym zestawieniu zmian w aktywach netto jako dane poréwnywalne
zaprezentowano dane z zatwierdzonego polgczonego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzieft 31 grudnia
2014 roku, a w przypadku polaczonego rachunku wyniku z operacji, jako dane poréwnywalne zaprezentowano dane z
zatwierdzonego polgczonego sprawozdania finansowego za rok obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2014 roku, ktére

zostaly sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdan 6 Subfunduszy wyodrebnionych na dzien 31 grudnia
2014 roku w ramach Funduszu, tj.:

- Subfundusz Akgji,

- Subfundusz Dynamicznych Spolek,

- Subfundusz Depozytowy,

- Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

- Subfunduszu Cyklu Koniunkturalnego

- Subfunduszu Instrumentéw Diuznych

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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IL BILANS

Pozycje Bilansu 31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
I, Aktywa 2104775 2 202 788
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 103 110 77 054
2. Naleznosci 4962 4122
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1085 039 1430 804
- dluzne papiery wartosciowe 577 701 811 610
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 911 664 690 808
- dluzne papiery wartosciowe 843 365 686 264
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 9 862 18 108
II1. Aktywa netto (I - II) 2 094 913 2 184 680
1V. Kapital Funduszu 2 401 092 2474 120
1. Kapital wplacony 16 767 805 16 046 397
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -14 366 713 -13 572 277
V. Dochody zatrzymane -429 773 -472 656
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 177 255 169 271
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -607 028 -641 927
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 123 594 183 216
VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-
Vi) 2 094 913 2 184 680

Niniejszy polaczony bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem oraz zalgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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HIL. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2015 - 01.01.2014 -
31.12.2015r. 31.12.2014 r.

1. Przychody z lokat 62 944 82 004
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 16 747 21 465
2. Przychody odsetkowe 46192 57275
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo ré6znic kursowych 0 3263
5. Pozostale 5 i

11. Koszty Funduszu 54 960 61 652
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 49 274 58 926
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 1440 1552
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0

Funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowogci 641 701
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 47
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 3534 352
13. Pozostale 71 74
I11. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

1V. Koszty Funduszu netto (11 - I1I) 54 960 61 652

V. Przychody z lokat netto (I - IV) 7 984 20 352

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -24 723 -24 990
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 34 899 30 557
- Z tytulu réznic kursowych: 3185 23
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z -59 622 -55 547

wyceny lokat, w tym:

- Z tytutu rézmnic kursowych: 4563 13 430

VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -16 739 -4 638

Niniejszy polaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lgcznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY
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1v. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2015 - 01.01.2014 -
31.12.2015 1. 31.12.2014 r.

1. Zmiana warto$ci aktywow netto:

1. Warto$§¢ aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu 2 184 680 2 789 390

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -16 739 -4 638
a) przychody z lokat netto 7984 20352
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 34 899 30 557

o act) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 259 622 .55 547

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -16 739 -4 638

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -73 028 -600 072
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa) 721 408 605 711
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu

odkupionych jednostek uczestnictwa) -794 436 -1 205783

46;:,2;2% zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawezym (3 - -89 767 604 710

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2094 913 2 184 680

8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym 2226330 2420907

Niniejsze polaczone zestawienie zmian w aktywach netto naleiy analizowaé lacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi jednostkowymi sprawozdaniami

Subfunduszy.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Warszawa, dnia 14 kwietnia 2016 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 oraz § 37 ust. 2 i 3
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr
249, poz. 1859) - Bank Millennium S.A. jako Depozytariusz dla Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) z wydzielonymi subfunduszami: Subfunduszem Obligacji
Korporacyjnych, Subfunduszem Absolute Return, Subfunduszem Globalny
Stabilnego Wzrostu, Subfunduszem Globalny Strategii Alternatywnych,
Subfunduszem Globalny Akcji oswiadcza, ze dane przedstawione w
potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia
2015 r. do 31 grudnia 2015 r. oraz dane przedstawione w sprawozdaniach
jednostkowych nastepujacych subfunduszy: Subfunduszu Obligacji
Korporacyjnych za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.,
Subfunduszu Absolute Return za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia
2015 r., Subfunduszu Globalny Stabilnego Wzrostu za okres od 1 stycznia
2015 r. do 31 grudnia 2015 r., Subfunduszu Globalny Strategii
Alternatywnych za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. i
Subfunduszu Globalny Akcji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia
2015 r., dotyczace standéw aktywow Funduszu, w tym w szczegélnosci
zapisanych na rachunkach bankowych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkow z nich wynikajacych, sa zgodne ze stanem
faktycznym.

o Departament Powierniczy
Departament Powierniczy Kluczowy Kierownik
Starszy Kierownik /QJN
w Zespole Wyceny Aktywéw Funduszy _
/77/; 017 Janugz Brzeziriski

Jola IQ[B/'al!k

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



Millennium Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
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Raport z badania polaczonego 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 czescei:

Strona
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II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania ..o 4
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta .......ccoevvviviiiiiiiniininiiiiceee 8
V. INfOrmacie KOMCOWE ....vueereuierecrrererrerrecnneaterentiissc st ene st s b e s e s s b e sbs st e s ssaseaseas 9
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Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

I.

a.

pwe

Ogolna charakterystyka Funduszu

Siedzibg Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego
dalej ,Funduszem”) jest Warszawa, ul. Stanislawa Zaryna 2B.

Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty dziala na podstawie Statutu
zatwierdzonego decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/W/4033-22/1-1-672/05
z dnia 28 stycznia 2005 r. oraz w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 1., poz. 157, z pdZn. zm.).

W dniu 10 lutego 2005 r. Fundusz zostal wpisany przez Sad Okregowy w Warszawie do
Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFI 182.

Funduszem zarzadza Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane
dalej ,Towarzystwem”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stanislawa Zaryna 2B. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A, ktéry posiada 100%
kapitatu 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 celéow rozliczen z tytulu podatkéw Towarzystwu nadano numer
NIP 526-10-31-858, a Funduszowi nadano numer NIP 107-00-01-465. Dla celow
statystycznych Towarzystwo otrzymalo numer REGON 011191974, a Fundusz otrzymal
numer REGON 140024160.

Zarejestrowany kapital zakladowy Towarzystwa na dzieh 31 grudnia 2015 r. wynosil
10.300 tys. z1 i skladal sie z 103.000 akcji o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazda.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
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.



Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

I.

i

pwe

Ogolna charakterystyka Funduszu (cd.)

W roku obrotowym i do dnia popisania polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

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

W sklad Funduszu na dziefr 31 grudnia 2015 r. wchodzily nastepujace Subfundusze:

- Millennium Subfundusz Obligacji Korporacyjnych,

- Millennium Subfundusz Absolute Return,

- Millennium Subfundusz Globalny Strategii Alternatywnych,
- Millennium Subfundusz Globalny Stabilnego Wzrostu,

- Millennium Subfundusz Globalny Akcji.

zwane dalej ,,Subfunduszami”.

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Bank Millennium S.A. z siedziba
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 s3: Millennium Dom Maklerski S.A. —
jednostka dominujgca oraz spéiki nalezace do Grupy Kapitalowej Banco Comercial
Portugués S.A. - jednostki dominujacej najwyzszego szczebla wstosunku do
Towarzystwa.



Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

II.

a.

pwc

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 . zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0.
7 siedziba w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdaf 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
Uchwala 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 sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649
7z poZn. zm.).

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



Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej funduszu oraz
istotnych pozycji polaczonego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

31.12.2015 r. 31.12.2014 1. Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
Aktywa 1.853.418 1.395.477 457.941
Zobowigzania 47.787 (31.475) (16.312)
Aktywa netto 1.805.631 1.364.002 441.629
Kapital Funduszu 1.738.661 1.316.004 422.657
Dochody zatrzymane 23.315 23.302 13
Wazrost wartoécei lokat
w odniesieniu do ceny nabycia 43.655 24.696 18.959
Kapital Funduszu
i zakumulowany wynik 1.805.631 1.364.002 441.629
z operacji
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
2015 1. 2014 1. Zmiana
tys. zt tys. zl tys. zl
Przychody z lokat 53.480 41.642 11.838
Koszty Funduszu (45.219) (20.915) (24.304)
Przychody z lokat netto 8.261 20.727 (12.466)
Zrealizowany i niezrealizowany
zysk/(strata) 10.711 12.007 (1.296)
Wynik z operacji 18.972 32.734 (13.762)

pwe

Zmiana
(%)

32,8
51,8

32,4
32,1
0,1

76,8

32,4

Zmiana
(%)

41,7
129,2

2,3
(564,3)

85,2



Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej funduszu oraz istotnych
pozycji polaczonego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Funduszu

Dzialalnoéé gospodarcza Funduszu, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje majgtkows
i finansowa na dzien bilansowy w pordéwnaniu do okresu poprzedzajacego charakteryzujg
nastepujgce wskazniki:

2015 . 2014 r.
Wskaznik efektywnoéci (Wynik z operacji / Warto$é o o
Aktywow Netto (, WAN")*) 1,05% 3,03%
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalno$ci (Koszty Funduszu 2.51% 103%

netto / Wartoéé Aktywow Netto (,WAN")*)

(®) do obliczenia wskaznika przyjeto $redniag WAN (obliczong jako $rednia z sald dziennych WAN)
w badanym roku obrotowym

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie polaczonego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Funduszu w kontekécie wynikéw dzialalnosci
i osiaganych wskaznikoéw. Szczegdlowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalnoS$ci Funduszu i jego uwarunkowan.

pwe



Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej funduszu oraz istotnych
pozycji polaczonego sprawozdania finansowego (cd.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnoéci funduszu,
jego polaczonego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego komponentéw. Ocena
dzialalno$ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk makroekonomicznych, stanu rynkéw
finansowych oraz strategii inwestycyjnej przyjetej przez fundusz.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania polgczonego
sprawozdania finansowego.

o Fundusz zamknal rok obrotowy dodatnim wynikiem z operacji w wysokoéci 18.972 tys. zi, ktory
byl nizszy niz wynik z operacji wypracowany w poprzednim roku obrotowym
013.762 tys. 7, tj. 0 85,2%.

e Wartoéé portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 1.766.601 tys. zi
i w porébwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2014 roku' ulegla zwigkszeniu
0 453.354 tys. 7}, tj. 0 34,5% w zwigzku ze zwiekszeniem aktywdéw netto Funduszu.

o Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci aktywow
netto w badanym roku uksztaltowal sie na poziomie 1,05%.
W poprzednim roku wskaznik ten wyniést 3,03%.

¢ Wskaznik poziomu kosztéw, okreslajacy udzial kosztéw Funduszu netto w $redniej wartoSci
aktywéw netto (obliczonej jako érednia z sald dziennych WAN) w badanym roku obrotowym
wynibst 2,51%. W poprzednim roku obrotowym wskaznik wynidsl 1,93%. Gléwng pozycje
kosztéw Funduszu netto stanowilo wynagrodzenie Towarzystwa.

Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji
dzialalno$ci.

e
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IV.

a.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i o§wiadczenia oraz przedlozyl o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zloZenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

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

Dokonaliémy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczeg6lnosci:

- prawidlowosé¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i polaczonego sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnoéci poszezegdlnych pozycji polgczonego
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogoélnej, calo$ciowej opinii
o tym polaczonym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie przedstawia wszystkie istotne informacje okreSlone przez
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych
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.

Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa do czlonkéw Funduszu sg zgodne
z informacjami przedstawionymi w polaczonym sprawozdaniu finansowym.
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V. Informacje konicowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem polgczonego sprawozdania
finansowego Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Stanistawa Zaryna 2B. Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo
podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag
rachunkowych, dnia 14 kwietnia 2016 r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta dla
Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z dnia 14 kwietnia 2016 r. dotyczaca wyzej opisanego polaczonego sprawozdania
finansowego. Opinia o polaczonym sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania
poszezegblnych pozycji polaczonego sprawozdania badZ zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowo$¢ polaczonego sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

'ﬂ A ccondi - tomiee

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2016 .




