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Dla Akcjonariuszy Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych
zsiedzibg w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a (,,Fundusz”), na ktére sktada sie:
wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego, potaczone zestawienie lokat oraz
potaczony bilans sporzadzone na dzien-30 czerwca 2011 roku, pofaczony rachunek wyniku

z operacji oraz potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy
konczacy sie tego dnia.

Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelna prezentacje powyzszego péirocznego potaczonego sprawozdania
finansowego, sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pézniejszymi
zmianami) oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi
przepisami. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego péirocznego
potaczonego sprawozdania finansowego.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan  finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych  oraz
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczeg6lnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie r6zni si¢ od zakresu badania i nie pozwala na uzyskanie pewnosci, ze wszystkie istotne
zagadnienia mogtyby zosta¢ zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku petnego zakresu

badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zatagczonym pétrocznym potaczonym
sprawozdaniu finansowym.
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Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zataczone
pétroczne potaczone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Millennium Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych na dzien 30 czerwca 2011 roku, jego
wyniku z operacji za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych.

Inne kwestie

Do pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu zataczono potroczne
sprawozdania jednostkowe, za okres sze$ciu miesigcy koficzacy si¢ 30 czerwca 2011 roku wraz
z raportami niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu nastgpujacych Subfunduszy:
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Subfundusz Akcji Europejskich
Subfundusz Obligacji Europejskich Plus
Subfundusz Akcji Amerykanskich
Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus
Subfundusz BRIC

W imieniu KPMG Audyt Sp. z o0.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
nr ewidencyjny 458
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Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
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Warszawa, dn. 31 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

1. Wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego.
2. Potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na dzieni 30 czerwca 2011 r., o tacznej wartosci 85 094 tys. zt.
3. Potaczony bilans sporzadzony na dzieri 30 czerwca 2011 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 87 119 tys. zt.

4. Potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 4 777 tys. zt.

5. Potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Nazwa Funduszu

Fundusz dziata pod nazwa: Millennium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Funduszy Zagranicznych i moze
postugiwac sie skrocong nazwa o brzmieniu: Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych (dalej zwany Funduszem). Fundusz jest
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (zwana dalej Ustawa).

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

2. Subfundusze wyodrebnione w ramach Funduszu
W ramach Funduszu wydzielone sg Subfundusze:
1. Subfundusz Obligacji Europejskich Plus (data utworzenia: 28 stycznia 2005 r.),
2. Subfundusz Akcji Europejskich (data utworzenia 28 stycznia 2005 r.),
3. Subfundusz BRIC (data utworzenia 28 lipca 2005 r.),
4. Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus (data utworzenia 28 lipca 2005 r.),
5.  Subfundusz Akcji Amerykanskich (data utworzenia 28 lipca 2005 r.).

Subfundusze nie posiadaja osobowosci prawnej i zostaty utworzone na czas nieograniczony.

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

Subfundusz Obligacji Europejskich Plus

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychoddéw z lokat netto Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktorych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie srodkéw gtéwnie w instrumenty dtuzne. W ograniczonym zakresie (do 30%) aktywa Subfunduszu
sq lokowane w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkow gtownie
w akcje.

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

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

Subfundusz Akcji Europejskich

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

Aktywa Subfunduszu sa lokowane gtéwnie w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie srodkéw w akcje. W ograniczonym zakresie aktywa Subfunduszu sa lokowane w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie $rodkéw gtéwnie w instrumenty dtuzne.
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Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym
udziat tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70% aktywéw Subfunduszu. Pozostate aktywa
Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w
ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.
Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtéwnie w dtuzne instrumenty finansowe
wynosi 60% aktywow Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera
sie w przedziale od 40% do 90% aktywéw Subfunduszu. Fundusz moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu do 25 % aktywow
Subfunduszu w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Aktywa Subfunduszu
sa lokowane co najmniej w 50%aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w EUR.
Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Subfundusz BRIC

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

Aktywa Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, ktdérych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow gtownie w akcje spétek majacych siedzibe lub prowadzacych gtéwna dziatalnosé
w krajach rozwijajacych sie, m. in. w :

- Brazylii

- Rosji

- Indiach

- Chinach .

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

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

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

Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiaganie przychodow z lokat netto Subfunduszu.

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

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

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

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

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

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych, przy czym
udziat tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych nie bedzie nizszy niz 70% aktywdw Subfunduszu. Pozostate aktywa
Subfunduszu Fundusz moze lokowa¢ w depozyty w bankach krajowych i zagranicznych, w papiery wartosciowe nabyte w
ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu, oraz w instrumenty pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.
Maksymalny udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtownie w dtuzne instrumenty finansowe
wynosi 60% aktywow Subfunduszu. Udziat tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych gtéwnie w akcje zawiera
si¢ w przedziale od 40% do 90% aktywow Subfunduszu. Fundusz moze lokowad aktywa Subfunduszu do 25 % aktywow
Subfunduszu w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych inwestujacych w inne instrumenty finansowe. Aktywa Subfunduszu
s3 lokowane co najmniej w 50% aktywdw Subfunduszu w instrumenty finansowe wskazane w Statucie denominowane w USD.
Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Firma, siedziba i adres Towarzystwa bedacego organem Funduszu

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

W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) decyzja nr
DFN1-4050/22-24/01 udzielita Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych. Towarzystwo zostato wpisane do rejestru przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla miasta st. Warszawy Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000014564, w dniu 11 wrzeénia 2001 roku.
Akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Dom Maklerski S.A., ktéry posiada 100% akcji Towarzystwa.

Okres sprawozdawczy i dzier bilansowy

Potaczone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 01 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku. Dniem bilansowym jest
30 czerwca 2011 roku.

Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sie sumujac poszczegélne pozycje jednostkowych sprawozdan poszczegélnych
Subfunduszy.

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

Potaczone sprawozdanie finansowe i jednostkowe sprawozdania Subfunduszy zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
przez Fundusz i Subfundusze dziatalnoici w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad potaczonego sprawozdania finansowego
Przegladu potaczonego sprawozdania finansowego za okres od 01 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku dokonata firma
KPMG Audyt Sp. z 0.0., z siedzibq w Warszawie, ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa.

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

Inne istotne informacje
Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sie, sumujac odpowiednie pozycje sprawozdan jednostkowych
subfunduszy. W tabelach gtéwnych potaczonego sprawozdania finansowego, tzn. w potaczonym zestawieniu
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lokat, w potaczonym bilansie, w potaczonym rachunku wyniku z operacji oraz w potaczonym zestawieniu zmian
w aktywach netto jako dane poréwnawcze zaprezentowano dane z zatwierdzonego potaczonego sprawozdania
finansowego za 2010 rok, ktore zostato sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdar finansowych
5 Subfunduszy wchodzacych na dzier 31.12.2010 roku w sktad parasola, tj.:

- Subfundusz Akcji Amerykanskich,

- Subfundusz Akcji Europejskich,

- Subfundusz BRIC,

- Subfundusz Obligacji Amerykanskich Plus,

- Subfundusz Obligacji Europejskich Plus.
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POLACZONY BILANS

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

FUNDUSZY ZAGRANICZNYCH

sporzadzony na dzien 30.06.2011 r.

(w tysiagcach zlotych)
Pozycje Bilansu 30.06.2011 r. 31.12.2010 r.
1. Aktywa 88 094 102 783
1. Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty 2769 3782
2. Naleznosci 231 49
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 2764
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 85 094 96 188
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11. Zobowigzania 975 1029
1. Zobowiazania wlasne Subfunduszy 975 1029
2. Zobowiazania proporcjonaine Funduszu 0 0
I1I1. Aktywa netto (I - II) 87119 101 754
1V. Kapital Funduszu 95 084 104 942
1. Kapitat wptacony 323 543 311639
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -228 459 -206 697
V. Dochody zatrzymane -15 403 -17 288
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat nettc -8 708 -7 614
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka -6 695 -9 674
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7 438 14 100
VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 87119 101 754

Niniejszy polaczony bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi

Subfunduszy.

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY FUNDUSZY ZAGRANICZNYCH

7

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi



POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

FUNDUSZY ZAGRANICZNYCH

sporzadzony za okres 01.01.2011 - 30.06.2011 r.

(w tysigcach zlotych)

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2011 - 30.06.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2010 - 30.06.2010 r.

1. Przychody z lokat 475 801 618|
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach Of 37, 0]
2. Przychody odsetkowe 14] 30) 17,
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0) 0] 0)
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0) 144
5. Pozostale 461 734 457

11. Koszty Funduszu 1 569 2 603 1291
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1384 2370 1251
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0] 0] 0]
3. Oplaty dla depozytariusza 15 10] 0]
4. Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0) 0] 0)
5. Oplaty 2a zezwolenia oraz rejestracyjne 0) 0) 0)
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0} 0
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0] 0 0]
8. Uslugi prawne 0 0] 0)
9.Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne Of 0) 0f
10. Koszty odsetkowe 0f 0| 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0f Of
12. Ujemne saldo rézmic kursowych 170 200 24
13. Pozostate 0) 23 16]

111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0

IV. Koszty Funduszu netto (II - 1II) 1 569 2 603| 1291

V. Przychody z lokat netto (I - IV) -1094 -1 802 -673|

VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3 683 10 300 8883
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2979 1 403 1115
- 2 tytulu rézmic kursowych: -1 350} 1 296 1031
2. Wzrost (spadek) ni lizo g0 Zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -6 662 8 897 7 768
- z tytulu réznic kursowych: -2 867 715 10 494

VIL. Wynik z operacji (V +/- VI) 4777 8 498 8210

Niniejszy polg y rachunek wyniku z operacji nalezy lizowa¢ lgcznie z wpr d oraz zal ymi jed ymi spr d ifi ymi Subfunduszy.
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY FUNDUSZY
ZAGRANICZNYCH

sporzgdzony za okres 01.01.2011 - 30.06.2011 r.

(w tysigcach zlotych)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2011 - 30.06.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 r.
1. Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Wartos$é aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczegc 101 754 93 203
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -4 777 8 498
a) przychody z lokat netto -1094 -1802
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2979 1403
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -6 662 8 897
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacj -4 777, 8 498
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem: 0) (U
a) z przychodow z lokat netto 0] 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0) [
c) z przychodow ze zbycia lokat [y 0]
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym -9 858 53
a) zmiana kapitatlu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 11 904 43 534
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniej ie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -21 762 -43 481
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3 -4 +/- 5 -14 635 8 551
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 87119 101 754
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 95 445 99 432
Niniejsze polgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie z wpr dzeniem oraz zaly ymi jed kowymi sprawozdaniami finansowymi
Subfunduszy.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA



ANk

illennium

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 oraz § 37 ust. 213
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz.
1859) — Bank Millennium S.A. jako Depozytariusz dla Millennium
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych
(zwanego dalej Funduszem) z wydzielonymi subfunduszami: Subfunduszem
Obligacji Europejskich Plus, Subfunduszem Akcji Europejskich, Subfunduszem
BRIC, Subfunduszem Obligacji Amerykanskich Plus, Subfunduszem Akcji
Amerykanskich oswiadcza, ze dane przedstawione w polaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. oraz
dane przedstawione w  sprawozdaniach jednostkowych  nastepujacych
subfunduszy: Subfunduszu Obligacji Europejskich Plus za okres od 1 stycznia
2011 r. do 30 czerwca 2011 r., Subfunduszu Akcji Europejskich za okres od 1
stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r., Subfunduszu BRIC za okres od 1 stycznia
2011 r. do 30 czerwca 2011 r., Subfunduszu Obligacji Amerykanskich Plus za
okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. i Subfunduszu Akcji
Amerykanskich za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r., dotyczace
stanow aktywow Funduszu, w tym w szczeg6lnosci zapisanych na rachunkach
bankowych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkbw z nich
wynikajgcych, s zgodne ze stanem faktycznym.

Departament Povviem_iczy
Kluczowy Kierownik

‘ /’f/ (/Z/
Brzeziriski

Ja

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



LIST TOWARZYSTWA
SKIEROWANY DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU



Millennium

fundusze inwestycyjne

Szanowni Panstwo,

Niniejszym prezentujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe Millennium Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Funduszy Zagranicznych i jednostkowe sprawozdania
Subfunduszy wyodrebnionych w Millennium SFIO FZ, zarzadzanych przez Millennium Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku.

D00 14564.

KRS 000

Na rynku akgji nastroje inwestoréw w pierwszej potowie 2011 roku byly bardzo zmienne. W duzej
mierze wplyw na to, poza czynnikami czysto gospodarczymi, miaty katastrofy naturalne, jak trzesienie
ziemi w Japonii, czy powodzie w Australii, oraz wydarzenia spoteczno-polityczne w postaci zamieszek
i przewrotéw w krajach muzutmanskich. Dane makroekonomiczne z gtéwnych gospodarek $wiatowych
byly w pierwszych miesigcach roku wciaz dobre, jednak z uptywem czasu wracaly obawy o sytuacje
krajow peryferyjnych strefy Euro oraz wzrost gospodarczy w Stanach Zjednoczonych. Podobnie
sytuacja wygladata na gieldach papierow wartosciowych. Do kwietnia rynek nalezat do bykéw, ale maj
i czerwiec przyniosty zdecydowane pogorszenie nastrojow. W catym potroczu indeks S&P500 zyskat
jednak 5,01%. Dobrze sytuacje w lokalnych gospodarkach odzwierciedlity indeks niemiecki i brytyjski -
DAX zyskat 6,68%, natomiast FTSE100 wzrést zaledwie o 0,78%.

Rejonowy dla m. st. Warszawy p

Na rynkach instrumentéw dtuznych pierwsza potowa roku byta okresem wzmozonej zmiennosci.
Rozbudzone nadzieje uczestnikow rynku dotyczace pozytywnych perspektyw rozwoju gospodarki

éwiatowej dominowaty w pierwszym kwartale biezacego roku. Dodatkowo, do oczekiwan szybszego
wzrostu gospodarczego, doszty obawy czesci inwestorow o rosnace ryzyko niekontrolowanej inflacji
2 oraz wysokie i szybko wzrastajace ceny surowcow. Powyzsze oczekiwania byty powodem istotnych
wzrostow rentownosci obligacji skarbowych krajoéw rozwinietych i gtéwna przyczyna gwattownych
g spadkéw cen obligacji rynkéw rozwijajacych sie. Pozytywne oczekiwania inwestorow dotyczace
g $wiatowej gospodarki zostaty dotkliwie zweryfikowane w drugiej czesci potrocza. Cykl stabych
danych ptynacych w drugim kwartale z gospodarki Stanow Zjednoczonych oraz szereg wymienionych
wyzej czynnikéw geopolitycznych sprzyjat stopniowym spadkom rentownosci amerykanskich i
niemieckich obligacji skarbowych. Czynnikiem, ktory dodatkowo zwigkszat zainteresowanie
inwestorow mniej ryzykownymi aktywami byty problemy wewnetrzne strefy euro. Brak
strukturalnego rozwiazania kwestii krajow nadmiemie zadtuzonych ozywit na nowo dyskusje o
koniecznoéci konsolidacji fiskalnej oraz obawy o negatywny wptyw wycofywania $rodkow rzadowych
na wzrost gospodarczy.

Wyniki inwestycyjne subfunduszy Millennium SFIO Funduszy Zagranicznych wyrazone w gtownych
walutach inwestycji odzwierciedlaja zmiany sytuacji na rynkach finansowych, na ktorych notowane
sa ich sktadniki lokat. Jednakze czeé¢ stop zwrotu wyrazonych w ztotéwkach wyraznie odbiega od
wynikow uzyskanych w gtéwnych walutach inwestycji. Powodem roznic sa zmiany kursow euro i
dolara amerykanskiego w polskim ztotym. O ile wptyw zmiany kursu euro (wzrost o 0,66%) na
wartoé¢ jednostek uczestnictwa subfunduszy zagranicznych byt niewielki, to spadek kursu dolara o
7,17% pogorszyt w takim samym stopniu stope zwrotu z jednostek uczestnictwa tych subfunduszy
wyrazong w polskiej walucie.

Zmiany wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Millennium SFIO FZ w | p6troczu2011 roku
uksztattowaty sie nastepujaco:

Subfundusz Stopa zwrotu w PLN | Stopa zwrotu w EUR | Stopa zwrotu w usD
BRIC -8,43% -9,03% -1,36%
Akcji Amerykanskich -5,35% -5,97% 1,96%
Obligacji Amerykanskich Plus -6,38% -7,00% 0,84%
Akcji Europejskich -2,12% -2,77% 5,43%

g Obligacji Europejskich Plus 0,58% -0,08% 8,34%

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



Pierwsza potowa 2011 roku przyniosta nieznaczny wzrost wartosci aktywdw netto ulokowanych w
krajowych funduszach inwestycyjnych. Na koniec tego okresu warto$¢ $rodkéw zgromadzonych w
funduszach zarzadzanych przez krajowe TFI byta wyzsza o okoto 2,59% w stosunku do poziomu z
grudnia 2010 roku. Wzrosta o 3,01 mld PLN, z 116,14 mld PLN na koniec grudnia 2010 roku do 119,15
mld PLN na koniec czerwca 2011 roku. Wiekszos¢ przyrostu aktywoéw miata miejsce w funduszach
pienigznych i gotowkowych oraz funduszach aktywéw niepublicznych, sekurytyzacyjnych i
absolutnej stopy zwrotu.

W funduszach akcyjnych nastapit symboliczny tylko wzrost, natomiast fundusze dtuzne i mieszane
odnotowaty spadek aktywoéw. Saldo naby¢ i odkupien jednostek uczestnictwa w pierwszym potroczu
osiagneto dodatnia wartos¢ ok. 0,67mld PLN, przy tacznej kwocie naby¢ wynoszacej 37,39 mld PLN i
odkupieniach 36,72 mld PLN. Najwieksze nadwyzki wptat nad wyptatami w funduszach
inwestycyjnych odnotowane zostaty w lutym i marcu 2011 roku. W pozostatych miesiagcach nadwyzki
te byty niewielkie, albo przewazaty wyptaty srodkow z funduszy. Udziat Millennium TFl w rynku
funduszy inwestycyjnych na 30 czerwca 2011 roku wyniost 1,97%, przy aktywach netto na poziomie
2 347 mln PLN.

W pierwszym potroczu 2011 roku Millennium TFI dokonato niewielkich zmian w ofercie. W dniu 1
kwietnia Millennium FIO Subfundusz Papieréw Dtuznych zostat potaczony z Subfunduszem
Pienieznym, tworzac Millennium FIO Subfundusz Depozytowy. Zmianie ulegta tez nazwa Millennium
FIO Subfunduszu Matych i Srednich Spétek, ktéry od tego czasu nosi nazwe Millennium FIO
Subfundusz Dynamicznych Spétek. W kwietniu zostata wprowadzona promocja dla Klientow
polegajaca na zwolnieniu z optat manipulacyjnych od wptat dokonywanych do wszystkich
Subfunduszy za posrednictwem Banku Millennium oraz Millennium Domu Maklerskiego.

Proces racjonalizacji wspotpracy Millennium TFI z siecia dystrybutoréw zewnetrznych rozpoczety w
2010 roku dobiegt korica. W wyniku podjetych czynnosci liczba dystrybutoréw zostata zmniejszona.
Nie wptyneto to jednak negatywnie na mozliwosci zakupu jednostek uczestnictwa Funduszy
Millennium przez Uczestnikow. Nadal gtownym dystrybutorem pozostaje Bank Millennium
posiadajacy ok. 440 placowek na terenie catego kraju.

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

Prezentujac niniejszy list pragniemy zapewni¢, ze podejmujemy starania, aby Fundusze Millennium
osiaggaty mozliwe najlepsze, satysfakcjonujace Panstwa wyniki. Jednocze$nie zwracamy uwage, aby

wielko$¢ podejmowanego ryzyka nie odbiegata znaczaco od poziomu wtasciwego dla danego rodzaju
inwestycji. Dziekujac za okazane zaufanie, zyczymy Panstwu udanych decyzji finansowych.

Pozostajac z wyrazami szacunku,

PREZES ZARZADU



